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RESUMO

ALVES, André¢ Cortes. Inovagdes regulatorias para contratagdo de usinas termelétricas
a gas natural: o caso do Leildo A-6 de 2017. 2017. Dissertagdo (Mestrado) - Curso de
Politicas Publicas, Estratégias e Desenvolvimento do Instituto de Economia da

Universidade Federal do Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, 2018.

As projecOes para a matriz elétrica brasileira ao longo dos proximos anos apontam para
uma tendéncia de perda da participagdo das usinas hidrelétricas com grandes
reservatorios e para o aumento da difusdo das fontes renovaveis intermitentes, com
destaque para a fonte edlica. Neste contexto se faz necessaria a incorporacao de fontes
controlaveis de energia, dentre as quais se destacam as usinas termelétricas a gas natural
tendo em vistas suas caracteristicas técnicas € econdmicas e a possibilidade de atuacao

deste tipo de fonte tanto na ponta quanto na base da curva de carga.

O atual modelo do setor elétrico pode ser considerado extremamente bem-sucedido sob
o ponto de vista da expansdo da capacidade instalada e da seguranca energética. Uma de
suas principais caracteristicas ¢ o mecanismo de contratacdo de energia que prevé a
contratagdo de usinas termelétricas na modalidade por disponibilidade. Contudo, nota-se
também que, diante do novo paradigma de geracdo do setor, o atual desenho possui
inadequacdes do ponto de vista regulatério que estdo relacionados, sobretudo, aos
mecanismos de contratagdo e remuneracao deste tipo de fonte. Como resultado, as
usinas termelétricas até entdo contratadas possuem pouca aderéncia ao novo paradigma
de geracdo. Desta forma, o trabalho se dedica a analisar tais inadequagdes bem como os
possiveis aprimoramentos na regulacao tendo como base o Leildo de Energia nova A-6
de 2017. A importancia deste leildo se deve ao fato de que foram feitas importantes
mudancgas em seu edital que viabilizaram a contratacao de duas usinas termelétricas com
perfil de atuagdo voltado para a base da curva de carga e com maior aderéncia a0 novo

paradigma de geracdo do setor.

Palavras-chaves: instituicdes, leildes de energia, regulagdo.



ABSTRACT

The Brazilian Electricity Sector is in a process of transition from a model strongly based
on hydroelectric plants with large reservoirs and supply regularization to a model with a
high participation of intermittent sources of power generation. Given this new context,
there is a strong need for sources like thermoelectric power plants in order to guarantee
energy supply. Analyzing the brazilian regulatory framework, it is possible to identify
some issues in the mechanisms of energy purchase in Brazil that affects the
attractiviness of the investiment in thermoelectrical power plants. The auction A-6 of
2017 was remarkable because there were some changes in its rules that allowed the
hiring of two thermoelectrical power plants with low variable costs. For this reason, the
auction was adopted as a case study.

Palavras-chaves: institutions, energy auctions, regulation.
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INTRODUCAO

Historicamente, a expansdo da capacidade instalada de geracdo de energia elétrica no
Brasil se deu através da construcdo de usinas hidrelétricas dispondo de grandes
reservatorios de armazenamento. Por conta desta caracteristica, o sistema elétrico
brasileiro pode contar com a capacidade de regularizacdo da oferta hidrica ao longo de
todo o ano ja que os grandes reservatorios podem armazenar dgua para periodos de
hidrologia desfavoravel. Neste novo paradigma de geracdo, a entrada em operagdo das
usinas termelétricas se da basicamente momentos de escassez hidrologica, exercendo

um papel de backup do sistema.

Entretanto, o que se observa ao longo das ultimas duas décadas ¢ uma tendéncia de
mudanca no paradigma operativo do sistema elétrico brasileiro. Esta mudanca ¢ fruto da
redugdo da participacdo relativa da geracdo hidrica e, em um movimento de
compensagdo, da expansao da geragdo a partir de usinas termelétricas e ainda de fontes
alternativas. Em termos prospectivos, esta tendéncia ganha ainda mais for¢a de acordo
com as proje¢oes da Empresa de Pesquisa Energética (EPE). Contudo, vale destacar
que, ainda de acordo com a EPE, a fonte hidrica devera se manter predominante em

relagcdo as demais em relacdo a matriz de geracao do pais.

Ainda no ambito das proje¢des realizadas pela EPE, um exame superficial das
perspectivas de expansdo das fontes renovaveis alternativas de energia (sobretudo as
pequenas centrais hidroelétricas, as centrais de biomassa, as usinas edlicas e as plantas
solares) evidencia que estas tendem aumentar significativamente sua participacdo na
capacidade instalada de geragdo no pais. Contudo, ¢ preciso destacar que estas fontes
alternativas possuem como principal caracteristica a intermiténcia, isto é, o fato de
estarem sujeitas a interrup¢do na geragdo por conta de condigdes climaticas adversas.
No caso das novas usinas hidrelétricas a serem construidas, a auséncia de grandes
reservatorios em funcdo da imposicdo de restricdes ambientais faz com que estas
também ndo contribuam para o aumento da capacidade de armazenamento do sistema

elétrico brasileiro.

Diante desta caracteristica, verifica-se ao longo dos proximos anos a perda da
capacidade de regularizacao da oferta hidrica levando a um aumento da vulnerabilidade
do sistema elétrico em relagdo as caracteristicas de sazonalidade das fontes que vém
ganhando participagdo na geracao.
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A analise da expansdo das fontes alternativas feita no trabalho aponta para um novo
paradigma de geracdo para o sistema elétrico brasileiro trazendo significativas
implicagdes sob o ponto de vista da operagdo do sistema. Desta forma, vem a tona a
necessidade de adogao de medidas que facam com que o aumento da geracao a partir de
fontes intermitentes ndo comprometa a seguranca do suprimento de energia, sobretudo
em momentos de pico de demanda em periodos de hidrologia desfavoravel. Neste
contexto, ganha importincia a incorporagdo de fontes controldveis na matriz elétricas

como, por exemplo, as usinas termelétricas.

Além deste papel, as usinas termelétricas também podem atuar na base da curva de
carga, como também ¢ mostrado ao longo do trabalho. Contudo, o sucesso da
contratacdo deste tipo fonte estd atrelado a um arcabougo regulatério adequado e

consistente, sendo este também objeto de andlise no presente trabalho.

Neste ambito, merece destaque o marco regulatorio do setor elétrico, instituido pela Lei
N° 10.847 e pela Lei N° 10.848 de 2004, introduzindo novos mecanismos de
comercializacdo de energia elétrica, com destaque para os leildes. Tendo em vista o
escopo do trabalho, ganham destaque dentro deste modelo os mecanismos para
contratagdo e remuneracdo de geracdo térmica e suas inadequagdes ao novo paradigma
de geragdo. Assim, o presente trabalho analisard também o atual desenho das regras de
comercializacdo de energia enfatizando a necessidade de se aplicar inovagdes de ordem

regulatéria nos mecanismos de contratagao e remuneracao de usinas termelétricas.

Neste sentido, a analise destas inadequacdes e de possiveis aperfeigoamentos
regulatorios ¢ feita no trabalho tendo como base as modificagdes introduzidas pelo
Ministério de Minas e Energia (MME) no edital do Leildo de Energia Nova A-6
realizado em dezembro de 2017. Este certame ganha relevancia, pois nele foram
contratadas duas usinas termelétricas a gas natural com perfil de atuag¢ao voltado para o

atendimento a base da curva de carga.

Ao longo da pesquisa e do desenvolvimento do trabalho, foi lancado o edital do Leilao
A-6 de 2017 resultando na contratacdo de duas usinas termelétricas a gas natural para
atuacdo na base de carga e motivando a inclusao do referido leilao no trabalho. Portanto,

optou-se por incorporar também uma andlise acerca da medida em que tais inovagodes
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regulatdrias presentes no edital do leildo contemplam as inadequagdes identificadas ao

longo da pesquisa.

Desta forma, a andlise das inadequagdes do arcabougo regulatério brasileiro terd como
ponto de partida uma revisao bibliografica acerca da teoria econdmica e politica da
regulacao tendo como background tedrico a perspectiva a partir das institui¢des e suas

bases para o modelo de agéncia reguladora independente.

Depois de estruturado todo o alicerce tedrico e de uma insercdo no contexto atual do
setor elétrico brasileiro, serd feita uma exposicao acerca das inadequacdes regulatorias
existentes para a contratacdo de geracdo termelétrica e, em seguida, sera analisado o
caso do Leildo A-6 de 2017 a fim de que sejam observadas algumas das inovagdes

regulatdrias presentes no edital e seus desdobramentos para as empresas vencedoras.
1. Contextualizacdo, justificativa e objetivos do trabalho

A expansdo do parque gerador brasileiro historicamente se baseou em usinas
hidrelétricas com grandes reservatorios consolidando um modelo que se mostrou bem-
sucedido sob a dtica da expansdo da oferta de energia elétrica no pais. Contudo, o
exame das perspectivas para os proximos anos indica um esgotamento deste modelo em
funcdo, principalmente, da difusdo de fontes renovaveis alternativas (marcadas pela
intermiténcia) e dos entraves existentes para a constru¢do de novas usinas hidrelétricas
com grandes reservatdrios, levando a perda da capacidade de regularizagdo da oferta
hidrica. Este cenario se configura como um desafio do ponto de vista da operagdao do
setor e indica a necessidade da contratagdo de fontes controlaveis, isto €, que nao estdo

sujeitas a intermiténcia.

Dentre os pilares estabelecidos com o marco regulatério de 2004 encontra-se a garantia
da seguranca do suprimento de energia elétrica no pais. Tendo em vista as projegdes
para o setor em termos de composicao da matriz elétrica, a garantia do suprimento exige
a contratacdo de fontes de geracdo com elevados graus de confiabilidade, fazendo frente
a intermiténcia das fontes renovaveis alternativas. Outro pilar estabelecido com o marco
regulatério de 2004 diz respeito a modicidade tarifaria. Para este aspecto, faz-se
necessario o estabelecimento de mecanismos eficientes de contratagdo ¢ remuneragao
das fontes de energia. Desta forma, o trabalho se justifica pela necessidade de atender as

necessidades do setor através da contratagdo de fontes de energia com elevado grau de
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confiabilidade e do estabelecimento de mecanismos contratuais que contemplem as
necessidades dos consumidores e a atratividade do investimento em projetos de geragdo

com perfil aderente a realidade operativa do setor.

O objetivo geral do trabalho €, portanto, analisar este cenario de mudanga no paradigma
de expansao da capacidade instalada do setor elétrico brasileiro sob o ponto de vista
regulatorio. Neste sentido, destaca-se a necessidade da contratacdo de usinas
termelétricas e as inadequacgdes presentes nos atuais mecanismos de contratacdo e
remuneracdo deste tipo de fonte. Tal objetivo passa por um exame acerca do atual
desenho do modelo de comercializagdao de energia no pais com énfase na questdo da

contratacdo de usinas termelétricas.
Mais especificamente o trabalho ira:

1) Apresentar, em linhas gerais, o arcabougo tedrico da Nova Economia
Institucional, seus aspectos e principios basicos de modo a complementar a teoria
econdmica da regulacdo. Busca-se ainda apresentar as principais caracteristicas do
arcabougo institucional e regulatorio do setor elétrico brasileiro com énfase no
paradigma de geragdo historicamente estabelecido. A analise do arcabougo regulatorio
do setor ¢ feita a partir de uma visao mais ampla e que considera, além dos aspectos
econdmicos stricto sensu, o papel das institui¢des e as bases desta visdo para o modelo

de agéncia reguladora independente.

1) Apresentar as necessidades do setor elétrico brasileiro e as possiveis alternativas
em termos de fontes de geragdo com base nas projecdes realizadas pelo orgdo de
planejamento do setor no pais e as principais caracteristicas técnicas e econdmicas das
usinas termelétricas a gas natural tendo em vista que estas possuem papel significativo
diante do novo paradigma de geragdo do setor. E feita ainda uma abordagem acerca das
inadequacdes existentes do ponto de vista regulatdrio nos mecanismos de contratacdo e

remuneragdo de usinas termelétricas a gas natural.

iii)  Analisar as inovagdes regulatorias introduzidas no edital do Leildo A-6 de 2017
buscando identificar de que modo as mesmas contribuiram para uma efetiva melhora no
arcabouco regulatorio do setor elétrico brasileiro para contratacdo de usinas

termelétricas.
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2. Metodologia

A metodologia empregada no trabalho consiste basicamente em uma revisdo
bibliografica acerca de temas ligados a regulagdo econdmica e sua aplica¢do no setor
elétrico brasileiro. Mais precisamente sdao analisados os principios basicos da teoria da
regulacdo a partir de uma visao baseada em instituicoes. Com relagdo a parte que trata
especificamente do setor elétrico brasileiro, ¢ utilizado um amplo conjunto de
referéncias que tratam da sua evolucdo, do seu estagio atual e das suas perspectivas,

especialmente no que tange a necessidade de expansdao do sistema e suas futuras

necessidades em termos de fonte de geragao e seguranca energética.

Especificamente com relag@o a regulacdo para contratagcdo de usinas termelétricas a gés
natural, a andlise bibliografica ¢ feita a partir do exame de trabalhos académicos
anteriores, leis, documentos e regulamentacdes especificas. Ainda no ambito da
contratagdo deste tipo de usina, foram realizadas entrevistas com agentes do setor
especificamente ligados ao tema. As perguntas tinham como objetivo verificar a
percep¢do dos agentes quanto a atual regulacdo do setor para contratacdo de
termelétricas a gas natural e ainda com relagdo as inovagdes regulatdrias introduzidas no
edital do Leildo A-6 de 2017. Neste sentido, foram realizadas cinco entrevistas com trés

diferentes tipos de agentes:

i.  Agentes ligados a empresas ligadas a geracdo termelétrica que participaram do
Leildo A-6 de 2017;
il.  Agente representando a Associacdo Brasileira de Geradoras Termelétricas
(ABRAGET);
iii.  Agente representando o planejamento do setor elétrico brasileiro na figura da

Empresa de Pesquisa Energética (EPE).

Por meio das referéncias bibliograficas buscou-se identificar as principais caracteristicas
do setor elétrico brasileiro com énfase nos mecanismos para contratagdo e remuneragao
de usinas termelétricas e suas inadequacdes sob a oOtica da regulagdo do setor. A
complementacdo feita por meio das entrevistas possibilitou captar a percepcao de
agentes ligados a geragdao termelétrica no Brasil com relagdo aos principais pontos
levantados na analise bibliografica. Desta forma, buscou-se identificar possiveis

melhorias ou até mesmo inovagdes a nivel regulatério de modo a tornar os mecanismos
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de contratacdo e remuneracao de usinas termelétricas mais aderentes ao atual paradigma

de geracdo do setor elétrico brasileiro e suas perspectivas.
3. Estrutura do trabalho

O trabalho se encontra dividido em quatro capitulos. O primeiro tem como objetivo
apresentar o arcabouco teodrico sobre a qual se apoia a pesquisa. Neste caso, sao
expostos conceitos basicos da Nova Economia Institucional além de elementos da
Teoria Economica da Regulagdo e suas limitagdes. Neste sentido sdo apresentados os
conceitos de instituigdes e organizagdes, além dos principios basicos da Teoria da
Regulacdo econdmica e suas limitagdes ao ndo considerar aspectos institucionais em sua

analise.

O primeiro capitulo pretende, portanto, apresentar os conceitos e aspectos basicos
relacionados a Nova Economia Institucional e seu papel para a andlise de temas
relacionados a regulacdo e ainda para a contraposi¢cdo entre as teorias tradicionais e a
teoria baseada em instituicdes no ambito dos referidos temas. Neste sentido, além da
apresentacdo dos conceitos de instituicdes e organizagdes, ¢ apresentado o conceito de
ambiente regulatério de modo a complementar a teoria tradicional da regulagao

econOmica baseada na presenca de falhas de mercado.

Ainda no primeiro capitulo ¢ feita uma aplicagdo dos principais conceitos apresentados
ao caso do setor elétrico brasileiro. Neste sentido, sdo apresentadas as principais
caracteristicas do setor sob a Otica institucional enfatizando a evolu¢do do seu
arcabouco regulatorio e sua relacdo com os paradigmas estabelecidos, especialmente no

que tange ao segmento de geragao.

No segundo capitulo sdo analisadas as perspectivas do setor elétrico brasileiro com
énfase no novo paradigma de geracao e seus desdobramentos. Assim, ¢ analisada a
questao da difusdo das fontes intermitentes bem como o esgotamento da capacidade de
constru¢do de usinas hidrelétricas com grandes reservatorios, configurando um cenério
desafiador do ponto de vista da operacao e do planejamento do sistema elétrico do pais.
No capitulo sdo analisadas ainda as possiveis alternativas para fins de garantia do

suprimento de energia elétrica no pais face as novas necessidades do sistema elétrico.
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Diante do panorama prospectado para o setor, o exame das perspectivas do setor e das
alternativas para atendimento a demanda de energia elétrica no pais tem como base o
estudo realizado pela EPE no ambito de seu Plano Decenal de Expansdo divulgado em
2017. Através deste estudo se evidencia a necessidade de novas fontes de geracdo ou
ainda de medidas do lado da demanda, sobretudo para o atendimento em momentos de
pico. Tal estudo ¢ complementado ainda por outras referéncias bibliograficas tendo
como objetivo destacar o papel crucial desempenhado pelas usinas termelétricas a gés
natural e seus diferenciais em relacao as possiveis alternativas apresentadas pelo 6rgao

de planejamento.

Ainda no segundo capitulo sdo apresentadas as principais caracteristicas técnicas e
econdmicas das usinas termelétricas a gas natural tendo em vista suas possiveis formas

de atuagdo no sistema elétrico brasileiro, isto €, na ponta ou na base da curva de carga.

Ja no terceiro capitulo sdo abordadas as questdes centrais do trabalho. Face as
perspectivas para o setor em termos de necessidade de geracdo e ao papel
desempenhado pelas usinas termelétricas a gas natural, o terceiro capitulo apresenta os
principais pontos da regulacdo para contratagdo e remuneragdao deste tipo de usina.
Incialmente, através da revisao bibliografica, foram identificadas ao menos trés

importantes questdes relacionadas ao tema:

i.  Os critérios de selec@o de projetos termelétricos nos leildes
il. O despacho continuo de usinas termelétricas a custos elevados;
1. A exigéncia de comprovacdo de reservas e os custos relacionados aos

combustiveis.

Tais questdes levantadas através da analise bibliografica foram abordadas em etapa
posterior do trabalho que consistiu na realizagdo de entrevistas que envolveram a
aplicacdo de questionarios a agentes do setor ligados a geracdo termelétrica. O objetivo
desta etapa foi a confrontacdo dos resultados encontrados na analise bibliografica com a
percepcdo dos agentes de modo a validar ou refutar tais resultados e identificar ainda

eventuais pontos adicionais ndo contemplados inicialmente.

O quarto e ultimo capitulo tem como objetivo fazer uma analise das inadequagdes
verificadas na regulacdo para contratacdo e remuneragao de usinas termelétricas a gas

natural a luz do Leildo de Energia Nova A-6 de 2017. A escolha deste leildo se deu com
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base na verificagdo de importantes inovagdes regulatorias feitas pelo MME em seu
edital e que sdo condizentes com as propostas do Programa Gds para Crescer, também
criado pelo MME. Dentre as mudangas contempladas pelo edital do referido leildo e
que sdo abordadas no capitulo destacam-se: a flexibilizacdo da comprovacao de
disponibilidade de combustivel e a possibilidade de sazonalizagdo mensal da declaragao
de inflexibilidade das unidades de geracdo. Além disso, o capitulo aborda outras
importantes inovacdes regulatorias que enderecam parte dos problemas levantados ao

longo da pesquisa.

Neste capitulo sdo analisados documentos oficiais e dados referentes aos resultados do
Leildo A-6 de 2017. Este material serviu como base para a inclusdo de perguntas no
questionario especificamente voltadas para o leildo. Desta forma, os entrevistados
também foram perguntados acerca de inovagdes regulatorias implementadas no edital
do certame a fim de que fossem captadas as percepgdes dos mesmos acerca do impacto
de tais mudangas no nivel de eficiéncia dos mecanismos de contratagdo e remuneragao

de usinas termelétricas no Brasil.

1. INSTITUICOES, DESENHO INSTITUCIONAL E O SETOR
ELETRICO BRASILEIRO

1.1. INSTITUICOES E ARCABOUCO REGULATORIO

Neste capitulo inicial serdo discutidos temas e conceitos basicos acerca das instituigdes
como forma de consolidar os alicerces tedricos sobre os quais irdo se debrucar este
trabalho. Neste sentido, serda feita uma revisdo bibliografica acerca dos principais
autores da teoria institucionalista, com destaque para a Nova Economia Institucional de
autores como Douglass North e Oliver Williamson. A consideragdo da visao baseada
em instituigdes no presente trabalho remete a importancia que estas possuem para a
analise econdmica, incluindo aqui questdes relacionadas a regulacdo de setores

econOmicos especificos.

Chang (2000) chama atencdo para o fato de que as principais correntes da teoria
econOmica frequentemente ignoram a diversidade institucional presente na sociedade
como um todo por se concentrarem exclusivamente nas for¢as de mercado e nos seus

resultados supostamente naturais. O autor, por sua vez, considera o mercado como uma
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instituicdo que ¢ tdo “natural” quanto qualquer outra e, assim, argumenta que uma
analise mais precisa acerca das relagdes entre mercado e Estado deve levar em
consideracdo aspectos institucionais. Tendo em vista que o tema da regulagdo
econOmica passa fundamentalmente pelas relacdes entre mercado e Estado, o presente

trabalho adota a referida Otica do autor.

Desta forma, no primeiro capitulo deste trabalho ¢ feita uma breve andlise acerca da
Teoria Economica da Regulagdo tanto sob a perspectiva tradicional quanto sob a oOtica
institucional. A abordagem da regulacdo econdmica sob as diferentes perspectivas se
deve ao entendimento de que ambas podem oferecer importantes contribui¢cdes para o

problema a ser discutido neste trabalho.

Assim, a primeira se¢ao do capitulo inicial tem como objetivo desenvolver e aprofundar
os conceitos de instituicdes e desenho institucional no ambito da Nova Economia
Institucional. Neste sentido, sera feita uma revisdo bibliografica dos principais autores
desta corrente, com destaque para Douglas North e sua obra Institutions,
Institutional Change and Economic Performance de 1990. E
enfatizado ainda o papel das Instituicdes com base no conceito de Custos de Transagao
de Oliver Williamson. Além do conceito e do papel das instituigdes, serdao
desenvolvidas questdes em paralelo tais como os fatores que determinam e caracterizam
o desenho e o ambiente institucional e ainda o conceito de organizagdes e sua

importancia dentro desta perspectiva.

A se¢do seguinte tem como objetivo abordar a Teoria Econdmica da Regulagdo tanto na
visdo tradicional quanto sob a Otica das correntes institucionalistas. Mais
especificamente, nela serdo desenvolvidos os aspectos tedricos relacionados a
necessidade de regulagdo em setores econOmicos especificos, suas motivagdes e
implicagdes para os agentes envolvidos. Contudo, tendo em vista que a perspectiva
tradicional mostra-se pouco eficaz para a efetiva interpretacdo da realidade economica,
se faz necessaria uma complementagao por meio da introducao de elementos presentes

na teoria da Nova Economia Institucional.

A tltima secdo do primeiro capitulo visa aplicar os elementos e conceitos basicos
relacionados as instituigdes e a regulacdo no caso do setor elétrico brasileiro. Neste
sentido, seréd feita uma analise dos redesenhos e rearranjos institucionais e regulatorios

aos quais o setor elétrico brasileiro foi submetido de modo a atender as necessidades da
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sociedade sob o ponto de vista da garantia do suprimento de energia. Esta analise levara
em consideragdo as principais transformagdes ocorridas sob o ponto de vista
institucional e regulatério no setor desde a formulagdo do Codigo de Aguas até o
modelo atual implementado através da reforma ocorrida em 2004 com énfase na questao

da expansao da capacidade instalada de geragao de energia elétrica no pais.

1.1.1. A abordagem Institucionalista: origem e desdobramentos

A corrente institucionalista como programa de pesquisa data do final do século XIX
com a publicagdo da obra Why is Economics not na Evolutionary Science, do autor
Thorstein Veblen. Nesta obra o autor entende o estudo da Economia a partir do processo
evolutivo das instituigdes (CAVALCANTE, 2014). Esta primeira versao da escola
institucionalista se contrapunha a teoria ortodoxa na medida em que buscava explicar a
economia como uma ciéncia empirica e ndo por meio de hipoteses descoladas da
realidade. Rutherford (2001 apud Cavalcante 2014) aponta que este descolamento da
realidade se dava em fun¢do de suposigdes psicoldgicas e comportamentais muito
distantes do funcionamento real da economia. A obra de Veblen pode ser considerada
revolucionaria justamente por propor uma abordagem diferenciada e que aproxima o
estudo de temas relacionados a Economia muito mais de uma ciéncia evoluciondria e

empirica.

Posteriormente, ¢ possivel identificar uma releitura da abordagem institucional em
autores como Coase, North e Hodgson. Estes autores incorporam questdes institucionais
ao programa de pesquisa neoclassico tradicional e dao inicio a chamada Nova Economia
Institucional. O escopo tedrico de andlise do presente trabalho se apoiara sobre as
contribuicoes da Nova Economia Institucional e seus conceitos basicos relacionados as
institui¢des ¢ ainda na forma como as institui¢des se constituem ¢ se transformam ao
longo do tempo. Esta abordagem possui importantes elementos que podem ser de
grande valia para a andlise de temas relacionados a interacdo entre os agentes que
compdem um determinado desenho institucional e ainda a regulagdo econdmica

presente em um determinado segmento econdmico como, por exemplo, o setor elétrico.

E interessante notar que um determinado desenho institucional, bem como a interagao
entre os atores que o compoem, sofrem transformagdes ao longo do tempo em funcao de
mudancas que podem se dar por razdes econdmicas, tecnoldgicas, politicas ou sociais.

Os redesenhos e rearranjos institucionais ocorridas no ambito do arcabougo regulatério
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do setor elétrico brasileiro e suas implicacdes do ponto de vista da garantia do
suprimento de energia também serdo objeto de estudo no presente capitulo na medida
em que contribuem para o entendimento do desenho atual do setor e das questdes

regulatdrias subjacentes.

1.1.2. O conceito de instituicdes

Esta secdo tem como objetivo apresentar o referencial
tedrico utilizado para este trabalho. Nela serd examinado o
conceito de Instituigdes wutilizando como base o aporte
tedrico da chamada Nova Economia Institucional em obras
como North (1991), Gala (2003) e Nelson e Sampat (2001) A
importéncia deste aporte se d& na medida em gque o mesmo
contribui para o efetivo entendimento do conceito de
Instituigcbes e dos elementos que contribuem para sua
formacdo. A compreensdo do ambiente institucional e dos
agentes que o compdem e ainda das interacdes existentes
entre eles é essencial para a anédlise do desenvolvimento
econbmico. Estas questdes possuem desdobramentos também no
dmbito da regulacdo de setores especificos dentro de uma
economia, em especial dagqueles essenciais ao bem estar
social e crescimento da economia como é& o caso do setor

elétrico.

A definicdo mais usual do termo Instituicdes tem origem na
obra Institutions, Institutional Change na dEconomic
Performance, de Doulgass North. Nesta obra datada de 1990,
o autor procura destacar o papel das instituigdes ao longo
do processo de desenvolvimento de uma sociedade. Na viséo
do autor, o crescimento de longo prazo de uma economia e
ainda a sua evolucdo histdérica estdo fortemente associados
ao papel desempenhado pelas instituicdes e pelo desenho
institucional vigente. Neste sentido, o autor define as
instituic¢des como sendo as regras concebidas no admbito da
sociedade que sdo capazes de determinar e influenciar as

interacdes econdmicas, politicas e sociais.
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North (1994) argumenta que as relagdes entre os agentes dentro de uma sociedade sao
regidas através das instituicdes. Estas podem se caracterizar como regras formais (tais
como dispositivos politicos, leis, constitui¢des) ou informais (sendo estas as normas de
comportamento em uma sociedade, suas tradigdes, habitos e costumes ou ainda
convengdes sociais e seus codigos de conduta). Vale destacar ainda que as regras
formais sdo geralmente definidas e implementadas pelo Estado. Por outro lado, as
regras informais sdo associadas aos conjuntos de valores culturais tradicionalmente
enraizados em uma determinada sociedade. As instituicOes, analisadas de forma
conjunta, configuram um determinado ambiente institucional. Tal ambiente, bem como
as relacdes existentes entre os atores que o compdem, possui profundas implicagdes
sobre a estrutura de incentivos da sociedade e, como consequéncia, nas relagdes

econOmicas.

Nelson e Sampat (2001) argumentam que ha inUmeras
definic¢cdes para o conceito de instituig¢des. Deste modo, os
autores ndo se preocupam em encontrar uma definicdo precisa
acerca deste conceito, mas sim em generalizacdes que sejam
Uteis para a andlise dos fatores que regulam o desempenho
econbmico. Neste sentido, oS autores entendem as
instituic¢des como tecnologias sociais que dizem respeito a
regulacdo da interacdo entre os individuos. As chamadas
tecnologias sociais, ainda na visdo dos aurores, séo
determinantes para o avanco das tecnologias fisicas que,
por sua vez, sdo consideradas os verdadeiros motores do

crescimento econdmico.

Hodgson (2006) parte do mesmo principio de Nelson e Sampat
(2001) ao afirmar que o termo instituicdes vem sendo
amplamente utilizado em diversas areas das ciéncias sociais
gerando uma gama de definig¢des distintas. Por outro lado, o
autor considera ser importante definir o termo de forma

mais precisa. Neste sentido o autor define instituicgdes
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como “sistemas de regras sociais estabelecidas que

estruturam as interacdes sociais”? (HODGSON, 2006) .

Em suma, ndo hé& consenso acerca do conceito de Instituicdes
mesmo dentro de correntes semelhantes. Ainda assim,
generalizacdes acerca deste conceito sdo de extrema valia
para a anadlise de qguestdes de cunho econdmico, politico e
social. Ainda que até entdo tenham sido apresentados conceitos
bastante amplos de instituicdes, ¢é valido o esforco De
enfocar o subconjunto de instituig¢des que condicionam de
forma mais direta um dado setor. Neste sentido, vale
destacar que as chamadas “regras do jogo” presentes em cada
setor sdo definidas configurando um ambiente institucional no qual se inserem os
agentes envolvidos e ainda as especificidades da determinada area de atuagdo. Ainda
assim, deve ser destacado também que ha regras comuns nas sociedades as quais todos
os agentes devem ser submetidos, independentemente da funcdo desempenhada pelos

mesmos ou de sua area de atuacao (ROXO, 2005).

Desta forma, o) presente trabalho se vale destas
generalizacdes e de suas aplicacdes a setores especificos
considerando-as suficientes tendo em vista o seu enfoque em
questdes relacionadas a regulacdo econbmica do setor

elétrico brasileiro.

1.1.3. O papel das instituicdes

Ainda com relacdo a Douglass North, o autor destaca o papel
das instituic¢des como indutoras do desenvolvimento. Para
isto, o autor parte do questionamento a teoria neoclassica
e aos pressupostos relativos a racionalidade ilimitada dos
agentes e aos mercados perfeitos, ainda gue mantenha alguns
dos pressupostos desta teoria. A partir de sua critica,
North (1994) 1lanca as bases para uma Dbase tedrica dgque

inclui aspectos histdéricos e institucionais em sua analise.

'“Systems of established and prevalent social rules that
structure social interactions” (HODGSON, 2006).
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O autor rompe ainda com o pressuposto da racionalidade
ilimitada na medida em que nega a premissa da informacéo
perfeita entre os agentes que os leva a maximizacdo do bem
estar. Através da o6tica institucional as informacdes entre
0s agentes sdo consideradas assimétricas, o que leva a
existéncia dos chamados custos de transagcdo que séo
definidos em Coase (1937) como os custos que um agente
econdmico tem ao recorrer ao mercado para a compra de um
bem ou para a contratacdo de um servico. A interpretacdo
neoclédssica da Teoria dos Custos de Transacdo pressupde a
racionalidade plena por parte dos agentes na medida em que
estes tomam decisdes 6timas de modo a minimizar custos. Ja
na visdo institucionalista de North, Caselli (2012) destaca
a combinacdo entre custos de transacdo e racionalidade
limitada como sendo capaz de explicar a existéncia das

instituicgdes.

O entendimento desta c¢ritica de Douglass North passa,
portanto, pela compreensdo do conceito de custos de
transacdo na abordagem neoclédssica e pelo gquestionamento a
racionalidade ilimitada dos agentes. A referida obra de
Coase pode também ser considerada como um dos primeiros
esforcos no sentido de incorporar elementos institucionais
ao arcabouco tedrico tradicional da economia. Neste
trabalho, o autor se concentra no estudo acerca da
organizacdo das firmas e dos mercados e questiona o motivo
pelo qual as firmas optam por realizar internamente
determinadas atividades ao invés de obté-las via mercado. A
conclusdo do autor é a de que a aquisicdo de determinados
bens ou servicos no mercado envolve, entre outros, os
custos para elaboracdo, confeccdo e garantia do cumprimento
dos contratos celebrados entre as partes. Deste modo, a
realizacdo destas atividades internamente a firma pode

acarretar na reducdo ou mesmo na eliminacdo destes custos.
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Como destacado em Gala (2003), os custos de transacéo
aparecem na obra de North em duas dimensdes. A primeira
estd relacionada aos <custos de measurement que estdo
associados as dificuldades ©por parte dos agentes em
conhecer todas as caracteristicas do objeto envolvido nas
transacbes. A outra dimensdo é o enforcement e esté
relacionado tanto as incertezas dos agentes envolvidos nas
transacdes quanto ao reconhecimento dos direitos de
propriedade do bem transacionado (GALA, 2003). E importante
perceber que ambas as dimensdes dos custos de transacéao
expostas na obra de North estdo intimamente associados a
negacdo de alguns dos pressupostos contidos na teoria
neoclassica quanto a racionalidade dos agentes e o

funcionamento perfeito dos mercados.

O pressuposto da racionalidade ilimitada dos agentes deixa
de fora elementos que sdo inerentes a natureza humana e,
por consequéncia, ao mundo real. Em contraposicdo, a oética
institucionalista ¢é marcada ©pela incorporacdo destes
elementos em sua abordagem ampliando assim sua capacidade
analitica e interpretativa. Ao se levar em conta tais
elementos, o argumento da racionalidade dos agentes perde
forca na medida em que ndo se pode esperar que estes tomem
sempre as melhores decisbdes ou utilizem os recursos da
forma mais eficiente possivel tendo em vista as limitacdes
préprias do ser humano e ainda a existéncia dos custos de
transacdo. Conforme exposto em Burlamarqui (2000), héa& uma
forte necessidade de instituicdes que exercam o papel de

coordenar decisdes de curto prazo e objetivos futuros.

Tais elementos associados a natureza humana e a imperfeicéo
dos mercados criam um ambiente com elevados niveis de
complexidade e 1incerteza para a atuacdo dos agentes
econbmicos, apesar de ndo serem contemplados pela teoria

econbmica tradicional. E neste contexto que ganham
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importéncia as 1instituigcdes e o arcabougco institucional
como estrutura para a realizacédo de transacdes,
possibilitando a determinacdo dos custos de transacdo e a
reducdo das 1incertezas por parte dos agentes (CASELLI,

2012) .

E interessante observar, como destacado em Caselli (2012),
que o papel desempenhado pelas instituic¢cdes no sentido de
reduzir as incertezas e prover a estrutura adequada para a
realizacdo das transacdes entre o0s agentes pode ser
aplicado para o caso da regulacdo. Isto porgque a regulacéo
pode ser compreendida como uma forma de estabelecer as
regras para as interacgdes entre os agentes que a compdem de
modo a reduzir o grau de 1incerteza existente e a
complexidade dos ambientes. Este tépico serd retomado com
maior profundidade na proxima secdo que trata
especificamente do conceito de organizacgdes dentro da

abordagem baseada em instituicdes.

1.1.4. O conceito de Organizacoes e seu papel na abordagem
institucionalista

Dentro da abordagem institucional, é de extrema relevancia
conceituar e destacar o papel das chamadas organizacdes.
Hodgson (2006) define as organizacdes como sendo um tipo
especial de instituicdo que possui critérios para separar
membros e ndo-membros, além de possuir cadeias de commando

determinando responsabilidades itnernas.

De acordo com Gala (2003), a matriz institucional oferece
diversas formas de estimulos aos dquais as organizacdes
respondem em busca de seus objetivos. Por este motivo, as
organizacdes sdo os elementos que ddo dindmica ao modelo de
anadlise baseado em instituic¢cdes e, assim, configuram-se
como oS principais agentes dentro de uma sociedade. North
(1990) define as organizacdes como agentes Dbastante

diversificados e que incluem: agentes politicos, agentes
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econbmico (empresas, sindicatos, entre outros), agentes
sociais (clubes, igrejas, associacbes, etc.) e agentes

educacionais (escolas, universidades, etc.).

Para melhor compreensdo do conceito de organizacdes, Gala
(2003) menciona também a metdfora dos Jjogos esportivos
utilizadas por Douglass North. De acordo com esta metéafora,
as 1instituicdes atuam como as regras de um determinado
esporte ao mesmo tempo em que as organizacgdes representam
seus jogadores. Neste sentido, as regras de um jogo definem
a maneira como o0s Jjogadores devem Jjogar, limitando suas
acdes, disciplinando e influenciando seus movimentos. De
forma andloga, este é o papel desempenhado pela matriz
institucional na sociedade. As organizacdes, por sua vez,
procuram se organizar estrategicamente para alcancar seus

objetivos dadas as regras do jogo.

Gala (2003) destaca que, ainda que North ndo se aprofunde
na questdo da origem das organizagdes, o mesmo faz
referéncia ao conceito de custos de transacdo para explicar
0 surgimento deste tipo de estrutura. Isto porgque Coase
(1937), obra de referéncia sobre custos de transacdo, busca
compreender a existéncia das firmas como resposta a estes
custos tendo em vista a decisdo entre internalizar a
execucdo de um servico ou a producdo de um bem ou buscéd-los
no mercado. Portanto, ainda que de forma superficial, este
arcabouco tedrico é utilizado na obra de North como base

para a explicacdo acerca do surgimento das organizacgdes.

Retornando a metdfora das instituic¢des como as “regras do
jogo” e em linha com a teoria dos custos de transacdo,
Pejovich (1995 apud PONDE 2005) indica que “a maior funcéo
das regras do jogo é reduzir o custo das interacdes humanas
de modo a tornar os comportamentos mais previsiveis. Para
cumprir este objetivo, as instituicdes devem ser criveis e

estaveis”. Em outras palavras, as instituicdes desempenham
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papel crucial no sentido de reduzir os chamados custos de
transacdo tendo em vista que estas sejam capazes de reduzir

o nivel de incerteza dos agentes econdmicos.

Ainda que North apenas tangencie a origem e o surgimento
das organizacdes, a verdadeira preocupacdo do autor, como
destacado em Gala (2003), é a dinédmica de interacdo destas
com a matriz institucional. Na medida em que as
organizacdes estdo 1inseridas em um determinado desenho
institucional, estas interagem de forma constante entre si
e com as instituicdes. Assim, a evolucdo institucional de
uma sociedade bem como o seu desempenho econdmico depende
fundamentalmente desta interacdo entre as organizacdes e as

instituigdes (NORTH, 1994).

Em suma, o conceito de organizacdes e o papel destas dentro
do arcabouco institucional de uma sociedade sdo
fundamentais para qualgquer analise a partir da o6tica das
instituig¢des. Neste sentido, ganha importédncia ndo sé as
organizacdes, mas também a interacdo existente entre estas
e a matriz institucional. Tendo em vista o escopo do
trabalho em torno da gquestdo regulatdédria, ¢é de grande
relevancia também a compreensdo de como o arcabouco
regulatdério pode influenciar nas organizacdes bem como nas

estratégias destas.

1.2. Regulaciio econdomica: conceitos basicos e a abordagem institucional

Esta secdo tem como objetivo apresentar os conceitos
basicos acerca da teoria econdmica da regulacdo. Para isto,
sdo utilizadas tanto a abordagem tradicional que justifica
a intervencdo do Estado através da regulacdo para corrigir
as chamadas falhas de mercado e ainda a abordagem

institucional, que expande o) conceito de regulacéo
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incluindo também dimensdes externas a esfera puramente

econbmica.

A grande contribuicdo da secdo para o presente trabalho
estd na definicdo do conceito de ambiente regulatdério que
leva em consideracdo ndo apenas oS aspectos econdmicos da
regulacdo, mas também as dimensdes politica, Jjuridica e
social. A apresentacdo da teoria tradicional e ainda da
visdo baseada em instituic¢des contribui para andlises mais
precisas e que ddo conta de ambientes mais complexos
marcados pela presenca de diferentes atores e tendo em

vista ainda a interacdo existente entre estes.

1.2.1. A abordagem tradicional da teoria economica da regulaciao

Sob a o6tica econbmica tradicional, oS mercados sdo
considerados capazes de gerar uma ordem social de forma
natural dentro da economia <capitalista resultado da
interacdo entre as forcas de oferta e demanda. Isto porque
os mercados aglutinam os diferentes agentes e seus
interesses gerando como resultado uma situacdo dita
“eficiente” sob o ponto de vista da alocacdo dos recursos e
do bem-estar social. A origem desta visdo se d& na obra
cldssica de Adam Smith “A Riqueza das Nacgdes” de 1776.
Neste trabalho ¢é introduzida a ideia da chamada “méo
invisivel” do mercado que supostamente maximiza, de forma
natural, o Dbem-estar social a partir dos 1interesses

privados de cada individuo levando a uma situacdo 6tima no

sentido de Pareto’.

De acordo com esta teoria, a atuacdo do Estado ¢é
considerada desnecessaria ou até mesmo indesejavel. Isto
porque, de acordo com a referida visdo, gquando o Estado

intervém de alguma forma na estrutura de mercado, acaba

2 L. ~ ., . ~
O chamado Otimo de Pareto ocorre quando nao é possivel melhorar a situagdo de um agente sem que
se piore a situagdo de outro.
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gerando distorcgdes e comprometendo a alocacdo o6tima dos
recursos. Ainda assim, a teoria tradicional admite a
atuacdo do Estado em situacdes especificas, dentre as quais
se destacam as chamadas falhas de mercado. Estas podem ser
definidas como situac¢des nas quais a alocacdo de bens e
servicos via livre mercado ndo se did de forma eficiente

acarretando em perdas para oS agentes.

Joskow (1981) destaca gque os estudos acerca do tema
regulacdo normalmente se enquadram em trés diferentes

areas:

a) Regulacdo de preco e entrada de firmas em estruturas
de mercado competitivas,
b) Regulacdo de preco e entrada de firmas em estruturas
de mercado monopolistas (ou oligopolistas)
C) Regulacdo “qualitativa”, que se concentra em diversos
tipos de falhas de mercado indiretamente relacionadas
a precos, lucros e estruturas de mercado (tais como o0s
setores de saltde, meio ambiente etc.).
Tendo em vista o escopo do presente trabalho voltado para a
anadlise do setor elétrico, convém destacar a segunda Aarea
que contempla os casos de monopdlios (ou oligopdlios)

naturais.

De acordo com a teoria econdmica tradicional, os monopolios (ou oligopolios) naturais
geram ineficiéncia do ponto de vista da alocacdo de recursos e por isso sdo consideradas
falhas de mercado. Estas estruturas sdo caracterizadas pela presenca das chamadas
economias de escala. Estas ultimas se configuram na literatura econdmica nos casos em
que o aumento na producao de um determinado bem nao implica em aumento na mesma
proporgao do uso de insumos, acarretando em queda dos custos médios de producgdo. De
acordo com Possas et al (1997), nos casos de monopdlios naturais, este ganho de escala
ocorre em uma determinada propor¢ao em relacao ao tamanho de mercado de modo que
este ultimo suporta apenas uma unica firma (ou, no caso de oligopolios naturais,

algumas poucas firmas).
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Ainda de acordo com os autores, qualquer movimento no sentido de ampliar o nimero
de produtores neste tipo mercado, de modo a estimular a concorréncia, leva a presenca
de unidades produtivas atuando em escala sub-6tima. Como consequéncia, tém-se
custos médios de producdo mais elevados se comparado ao mesmo nivel de producao
realizado em um mercado contendo apenas uma tUnica unidade produtiva (ou algumas

unidades no caso de oligopolio natural).

Neste tipo de estrutura de mercado (incluida entre as convencionalmente chamadas
“falhas de mercado”) ¢ justificada, mesmo na visdo tradicional, a atuacdo do Estado por
meio da regulacdo. Esta se daria no intuito de impedir a ocorréncia de praticas nocivas
aos consumidores como, por exemplo, o estabelecimento de precos monopolistas
(POSSAS et al, 1997). Indo nesta mesma dire¢ao, Joskow (1981) destaca que a teoria
econdmica ¢ consistente com a ideia de que monopolios criam situagdes de ineficiéncia
e de que sdo necessarias intervencdes de modo a prevenir, desfazer ou controlar este

tipo de estrutura de mercado.

Além dos monopolios e oligopolios naturais, a teoria tradicional h4 ainda outras falhas
de mercado. Tendo em vista o escopo do trabalho, sdo destacadas a seguir algumas

destas falhas:

a) Bens publicos: os bens publicos sdao caracterizados por serem nao rivais € nao-
excludentes. Isto ¢, ndo ha excluir individuos de usufruir do bem publico e nao
ha custos adicionais quando hé a inclusdo de mais um individuo beneficiario do
bem publico (diz-se que o custo marginal ¢ igual a zero).

b) Externalidades: estas ocorrem quando a¢des de um determinado agente altera a
situagdo de outros agentes, sem que O primeiro arque com OS custos ou
sejacompensado pelos beneficios gerados.

c) Assimetria de informagdo: a existéncia de assimetria de informagdo entre os
agentes tendem a gerar ineficiéncias alocativas.

Tanto a questdo dos monopolios naturais como as falhas acima descritas sao
caracteristicas intrinsecas aos setores de infraestrutura, dentre os quais se encontra o
setor elétrico. Deste modo, € possivel identificar, mesmo na literatura tradicional, que
tais setores sdo passiveis de intervencdo do Estado por meio de instrumentos

regulatérios em face a presenca das chamadas falhas de mercado.
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1.2.2. As limitagdes da abordagem tradicional e a 6tica baseada em
instituicoes
Em sintese, de acordo com a teoria tradicional, a regulacéo
econbmica pode ser justificada pela presenca de falhas de
mercado tendo em vista que estas se configuram como
situacdes nas quais sdo violadas as hipdteses neocléssicas
de equilibrio geral. Assim, de acordo <com a teoria
tradicional, a intervencdo do Estado por meio da regulacédo
econbmica se justifica na medida em que esta busca corrigir
as chamadas falhas de mercado, promovendo o maior retorno
social das atividades. Retomando a critica de Chang (2000),
sdo justamente estas referidas correntes tradicionais da teoria econdmica que
eventualmente se mostram insuficientes para analises mais precisas exatamente por nao

considerarem os diversos aspectos institucionais presentes na sociedade como um todo.

Em consondncia com a ética a partir das instituicgdes, Fiani
(2004) argumenta que o modelo tradicional de regulacdo, ao
ndo levar em consideracdo os aspectos institucionais,
sofrem limitag¢des significativas. O autor embasa seu
argumento utilizando como objeto de andlise a evolucgdo dos
setores de infraestrutura ao longo das décadas de 1980 e
1990. 1Isto porque as evidéncias apontadas pelo autor
revelam a dificuldade de se explicar tal evolucdo com base
apenas em modelos tradicionais de regulacdo e sem o aporte

de aspectos institucionais.

Desta forma, ¢é destacada ainda na obra a necessidade de
pesquisas mais aprofundada que contemplem os determinantes
institucionais da regulagcdo econbmica. Nas palavras do

autor:

Somente com a elaboracdo de andlises que déem
conta, em primeiro lugar, dos condicionantes
exercidos pela estrutura institucional em que
se da a regulacdo econdmica e, em segundo

lugar, das preferéncias dos reguladores, poderéa
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eventualmente ser superada a diversidade de
conclusdes dos modelos até aqui apresentados

(FIANI, 2004).

Ainda com relacdo a consideracdo de aspectos institucionais
no ambito da regulacdo econdmica, Roxo (2005) caracteriza a
regulacdo como uma atividade marcada pela interdependéncia
entre diversas organizacdes de elevada complexidade tais
como grandes empresas, associacdes representativas,
agéncias reguladoras, departamentos de Estado, entre
outras. Por sua vez, Alveal (1998) caracteriza a regulacéo
como atividade disciplinadora de ©processos de elevado
dinamismo que envolve diversos tipos de organizacdes

econbmicas e sociais (apud ROXO, 2005).

Portanto, a abordagem institucional contempla elementos que
estdo relacionados tanto a regulagcdo econdmica gquanto a
interacdo entre atores que compdem o desenho institucional
definindo o chamado ambiente regulatdério (CASELLI, 2012).
De acordo com Roxo (2005), o ambiente regulatdédrio possui
quatro dimensdes. S&o elas: politica, social, Jjuridica e

econbmica.

Ademais, ¢é importante também salientar, como em Caselli
(2012), que o ambiente regulatdério e os elementos que o
compdem refletem ndo sbé o desenho institucional e suas
organizacdes e individuos, mas também o modo de interacéo
existente entre estes e os fatores que os influenciam. De
igual importdncia é a questdo da delimitacdo do chamado
ambiente requlatdério. Neste sentido, é adotada no presente
trabalho a mesma definicdo utilizada por Hancher & Moran
(1998 apud ROXO, 2005) que limita o ambiente regulatdério ao
espaco 1nserido no escopo de influéncia da atuacdo do
Estado, estando sujeito a esta. Mais especificamente com
relacdo a este ponto, o presente trabalho levard em

consideracdo a interacdo entre os agentes a nivel setorial
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bem como a interacdo destes com o Estado e ainda a
influéncia do arcabouco regqulatdédrio nestas relacdes e nas
estratégias adotadas pelos agentes em seu contexto de

atuacao no setor.

Em suma, as perspectivas mais tradicionais acerca do tema
da regulacdo econbmica falham na medida em qgue néo
consideram em seu arcabouco tedbrico os aspectos
institucionais. A o&ética baseada em instituic¢des, por sua
vez, busca compreender a regulacdo econdmica como uma
atividade diné&mica tendo em wvista a incorporacdo de
elementos institucionais que estdo sujeitos a mudancas e
ainda a consideracdo da interacdo existente entre tais
elementos. A incorporacdo destes aspectos conduziu a
utilizacdo do conceito de ambiente regulatdério que, ao
incorporar em seu escopo elementos institucionais e suas
interacdes, viabiliza uma andlise mais complexa e com maior
nivel de precisdo se comparada ao modelo tradicional de
regulacdo. Neste sentido, Levy e Spiller (1999) destacam
que os aspectos politicos e sociais, bem como a estrutura
institucional de um determinado pais sdo determinantes para
a definicdo do tipo de desenho regulatério a ser
implementado a fim de que sejam contemplados os interesses

das partes envolvidas.

Neste sentido, o presente trabalho parte do principio da
importéncia do desenho institucional para um arcaboucgo
regulatdério consistente na medida em que este se configura
como um requisito para que determinado modelo @seja
considerado atrativo ao investimento por parte de agentes
privados. De acordo com Kessler (2006), tendo em vista que
0s agentes privados procuram sempre a melhor combinacéo
entre risco e retorno, as condig¢des institucionais e o
regime regulatdério s&o determinantes para a decisdo de

investir ou ndo. Levy e Spiller (1999 apud KESSLER, 2006)
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apontam que os fundamentos de um arcabouco regulatdrio se
configuram como a base para o desenvolvimento de uma
estrutura institucional adequada e que favoreca o)

desenvolvimento setorial.

1.2.3. Bases institucionais para o modelo baseado em agéncias reguladoras
independentes
Tendo em vista o) aparato tedrico da escola

institucionalista, ¢é conveniente destacar as suas bases
para o modelo baseado na presenca de agéncias reguladoras
independentes. Neste sentido, Ogus (2004) destaca
criticamente a visdo dos economistas quanto a regulacdo por
considerar que frequentemente se limita a questdes de
mercado e a estruturas inadequadas ao processo competitivo.
O autor adiciona ainda a ideia de “regulacdo social” de
onde se originam questdes que vdo além do campo
exclusivamente econbmico. Deste conceito é possivel
depreender questdes, por exemplo, de ordem socioambiental,
juridicas ou politicas ou ainda a influéncia de elementos
desta natureza em um determinado arcabouco regulatdério. Em
sintese, trata-se da consideracéao de aspectos

institucionais no admbito da atividade regulatéria.

Gilardi (2005) destaca a tendéncia verificada a partir da
década de 90 nos mercados mundiais no sentido da
liberalizacao, da privatizacéo de empresas e da
‘desregulacdo’, alterando de forma significativa o papel
desempenhado pelo Estado. Neste contexto, ganha relevéancia
o estabelecimento da figura de agéncias regulatodrias
independentes. O autor aponta que esta tendéncia pode ser
explicada, dentre outras razdes, por questdes relacionadas
a credibilidade e incertezas politicas trazidas pelo novo
modelo. Neste sentido, o autor destaca a importéncia da
capacidade de comprometimento da atividade regulatdéria néo
estando sujeita a mudancas de acordo com interesses do

governo. Assim, a delegacdo deste tipo de atividade a uma
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organizacdo independente ¢é uma forma de conferir maior
credibilidade e conceder maior seguranca a investidores

privados.

Em outras palavras, O arcabouco regulatério em um
determinado setor econdmico deve ser blindado em relacdo a
eventuais mudancas de governo ou da orientacdo de politicas
por parte do mesmo. Retomando Gilardi (2005), a blindagem
em relacdo a 1incerteza politica e a credibilidade da
regulacdo sdo aspectos gque motivam a criacdo das agéncias
reguladoras independentes que ganham relevancia ainda maior
no caso de setores com a presenca de custos irrecuperaveis’
como, por exemplo, o©os setores de infraestrutura. Este
movimento ganha forgca sobretudo a partir do inicio da
década de 90 com o processo de liberalizacdo dos mercados

como ocorrido, por exemplo, no setor de energia no Brasil.

1.3. Desenho institucional e arcabouco regulatorio no setor elétrico brasileiro

Tendo em vista que o presente trabalho tem como enfoque uma
questdo especifica relacionada a regulacdo para contratacéo
de usinas de geracdo termelétricas no palils, convém
realizar, ainda no capitulo inicial, um exame acerca do
desenho institucional e reguladétio do setor elétrico
brasileiro. Os elementos expostos nesta secdo serdo de suma
importéncia para a compreensdo do ambiente regulatdério do
setor e de suas especificidades enfatizando, no caso deste
trabalho, questdes relacionadas a expansdo matriz elétrica
e, mais especificamente, a contratacéo de usinas

termelétricas.

O estudo da evolucdo do parque gerador brasileiro e de suas

2

principais caracteristicas envolve, portanto, ndo soé

3 . p . ~ . . e .

Os custos irrecuperaveis ou “afundados” estdo associados a ativos especificos os quais, uma vez
adquiridos, ndo podem ter seu valor recuperado caso o agente decida se desfazer do mesmo ou sair do
mercado.
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questdes fisicas e territoriais, mas também aspectos
histéricos e institucionais que exerceram forte influéncia
na consolidacdo do perfil atual da matriz elétrica
brasileira. Neste sentido, a secdo tem como objetivo
analisar de que forma o arcabouco institucional do setor
elétrico brasileiro e suas transformacdes impactaram no

modelo de expansdo do parque gerador brasileiro.

1.3.1. O modelo instaurado no pos-guerra e a op¢iao pela
construcao de usinas hidrelétricas com grandes reservatorios

O modelo de desenvolvimento adotado no Brasil a partir dos
anos 30 era fortemente baseado na industrializacdo e na
urbanizacdo acelerada, com consequéncias para o sSistema
elétrico do pais. Isto se explica pelo fato de que este
modelo teve como principal caracteristica a forte atuacéao
do Estado e o processo de substituicdo de importacdes que
impulsionaram o crescimento da indastria brasileira. Como
consequéncia deste processo, verifica-se forte aumento na

demanda por energia elétrica.

Por sua vez, o setor elétrico brasileiro era marcado por
uma estrutura de mercado onde predominavam as Jgrandes
empresas estrangeiras que atuavam nos principais centros de
consumo do pais. Entretanto, o momento conturbado marcado
pela crise internacional dos anos 30 e pela segunda guerra
mundial, levou o Estado a buscar a ampliacdo da sua
participacdo na capacidade de geracdo de energia elétrica
no pais. Desta forma, em consondncia com as necessidades de
expansdo da atividade produtiva, com os novos padrdes de
consumo e ainda com o modelo de desenvolvimento adotado no
pais, ganha destaque a presenca do Estado no setor elétrico
na figura de planejador, investidor e regulador (CASTRO e

ROSENTAL, 2016).
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Diante deste quadro de explosdo da demanda por energia
elétrica e de forte atuacdo do Estado no setor, é realizado
em 1963 o chamado Projeto Canambra. No &mbito deste projeto
foram feitos diversos estudos acerca do potencial
hidrelétrico brasileiro. De acordo com Livino de Carvalho
(2015), o projeto foi decisivo para a opc¢do pela construcédo
de usinas hidrelétricas dotadas de grandes reservatdrios
que se mostraram vantajosas por se tratarem de
empreendimentos de vida Util extensa e com baixos custos de
geracdo, operacdo e manutencdo. Ainda de acordo com Livino
de Carvalho (2015), destas caracteristicas derivou todo o

planejamento do setor elétrico brasileiro.

Além disso, vale destacar também que a opcgdo pela geracéo
de energia elétrica a partir da fonte hidrica torna o pais
menos suscetivel a volatilidade dos precos de combustiveis.
Esta caracteristica é especialmente importante tendo em
vista o contexto de crise geopolitica envolvendo o petroleo’. Outra
importante caracteristica é a presenca de grandes
reservatdérios que confere ao sistema elétrico a capacidade
de regularizacdo das afluéncias do sistema elétrico como um

todo.

Em sintese, o periodo compreendido entre o pdbds—-guerra € O
inicio da década de 70 fica marcado pelo expressivo aumento
da capacidade instalada de geracdo de energia elétrica no pais como pode ser verificado
no Grafico 1 que se consolidou através da construgcdo de usinas hidrelétricas com

grandes reservatorios.

* 0 ano de 1973 fica marcado pela chamada Crise do Petréleo desencadeada pelo embargo realizado
pelos paises membros da Organizagdo dos Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP). A crise levou a um
subito aumento no prego do barril de petréleo com sérios efeitos sobre a balanga comercial dos paises
dependentes da importa¢do do produto.
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Grafico 1: Capacidade instalada (em GW)
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Fonte: MME, 2017 (Capacidade Instalada de Geragdo Elétrica)

Deve-se destacar ainda a ampla participacdo do Estado na medida
em que este realizou grandes investimentos em unidades de
geracdo com a criacdo de empresas estatais como a Companhia
Hidrelétrica do S&o Francisco (CHESF) em 1945 e da
Companhia Energética de Minas Gerais (CEMIG), em 1946.
Contudo, a participacdo do Estado atinge seu auge em 1962
com a criacdo da Eletrobras. A empresa foi criada de forma
integrada verticalmente atuando nos segmentos de geragdo e
transmisséo e era um elemento central no modelo
desenvolvimento do setor elétrico implementado pelo
governo. Vale destacar que, ainda na década de 70, teve
inicio a construcdo das usinas hidrelétricas de Itaipu e
Tucurui que hoje figuram entre as trés maiores usinas
hidrelétricas do pais com capacidade de geracdo de 14.000

MW e 8.000 MW, respectivamente.

Até entdo, o desenho institucional wvigente viabilizou a
expansdo do parque gerador com base no modelo do monopdlio
estatal. Contudo, a década de 80 marca a deterioracdo do
modelo de desenvolvimento baseado no Estado e o inicio de
um novo vetor de desenvolvimento para o setor elétrico
(LIVINO DE CARVALHO, 2015). Este processo tem inicio com a

crise da divida externa latino-americana de 1982 que
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deflagra os questionamentos a capacidade estatal de
conduzir o processo de desenvolvimento e ganha forgca com a
queda da participacéo das empresas estatais em

investimentos de infraestrutura.

Para o setor elétrico, esta tendéncia de reforma com
relacdo ao papel do Estado se traduz na incapacidade de
financiamento de expansdo, motivando profundas alteracdes
em seu desenho institucional e dando origem a uma nova
estrutura de mercado na qual o setor privado assume o papel
de protagonista. Em suma, a deflagracao da crise
internacional da década de 80 ©pode ser vista como
determinante para o declinio do modelo de desenvolvimento
do setor elétrico baseado no Estado, tal como ocorrera

também em outros setores da economia do pais.

1.3.2. A reforma da década de 90 e a matriz elétrica brasileira

Como observa Livino de Carvalho (2015), a crise financeira
e econbmica vivida pelo Estado ameacou o financiamento da
expansdo do setor elétrico brasileiro. Com a revisdo do
papel do Estado e sua nova forma de atuagcdo voltada para a
fiscalizacdo e regulacdo da atividade privada, se destacam
as 1iniciativas de privatizacdo de empresas estatais do
setor elétrico (sobretudo as distribuidoras) e a criacdo da
Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL). Ainda de
acordo com a autora, a reforma atinge o setor elétrico por
meio de trés grandes vetores: venda de ativos para gerar
receita ao Estado, restauracdo de investimentos e aumento
da eficiéncia das empresas de energia. Este movimento se da
em linha com a tendéncia de difusdo do modelo baseado em
agéncias reguladoras independentes, como discutido na secéo

1.2.3 deste trabalho.

Com relacdo a estrutura de mercado resultante no setor de

energia elétrica, observa-se que o segmento de distribuicéio
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continua a ser considerado um caso de monopdlio natural
regulado com espagco para atuacdo de agentes privados por
meio de contratos de concessdo firmados com o governo. O
mesmo ocorre com o segmento de transmissdo de energia
elétrica, que sempre foi considerado monopdélio natural
regulado. Por outro lado, o segmento de geracdo de energia
elétrica foi o que sofreu maiores modificacdes sob o ponto
de vista da estrutura de mercadocom a introducdo de

mecanismos de livre concorréncia.

E importante observar a mudanca no perfil da atuacdo dos
agentes apdés o fechamento deste ciclo e a forma como estes
mesmos agentes se reorganizam diante do novo panorama de
mercado  que se desenha a ©partir das modificacdes
introduzidas ao longo da década de 90 com destaque para o
modelo baseado na figura de agéncia reguladora
independente. Neste contexto, a ampla reformulacdo pela
qual passou o setor elétrico deu ao Estado o papel de
regulador, configurando assim um novo vetor de
desenvolvimento do setor elétrico que se baseia, sobretudo,
na atuacéao de agentes privados. 0 novo arcabouco
regulatério implementado possui implicacdes para os
investimentos na expansdo do parque gerador na medida em
que favorece a compra de ativos de geracdo em detrimento do
investimento na expansdo do parque gerador até entéo

existente (CASTRO e ROSENTAL, 20106).

Em suma, o governo partiu entdo do principio de que os
mecanismos de mercado, por meio do estimulo a competicéo,
seriam adequados para garantir a expansdo do parque gerador
brasileiro. Em consequéncia do perfil dos investimentos

realizados no ambito do Plano Nacional de Desestatizacdo
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(PND)5, verificou-se um descompasso entre crescimento da
oferta e da demanda de energia elétrica, como ilustrado no
Grafico 2. A combinacdo entre falta de investimentos em
novos ativos de geracdo com a crise hidrica de 2001 e a
consequente redugdo do nivel dos reservatdrios provoca a
chamada “crise do apagao”, obrigando o) governo a

implementar medidas de racionamento de energia elétrica.

Grafico 2: Descompasso entre oferta e demanda de energia
elétrica
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Fonte: Aratjo (2001)

O desenho institucional do setor elétrico consolidado nos
anos 90, portanto, mostrou-se falho na questdo da seguranca
do suprimento, o qgque pode ser explicado pelo arcaboucgo
regulatério vigente gque desestimulou o investimento em

novos projetos de geracdo de energia elétrica. Neste

0 PND é regulamentado pela Lei n°® 9.491 de 1997 e tem como
objetivo o reordenamento da posicdo do Estado na economia,
transferindo para o setor privado algumas atividades antes

exploradas pelo governo.
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contexto, verificou-se uma mudanca na estrutura da matriz
elétrica brasileira, sobretudo a partir dos anos 2000,
marcada pela reducdo da participacdo relativa da fonte
hidrica na matriz elétrica brasileira, como mostra o

Gréafico 3.

Grafico 3: Perda de participacédo relativa da fonte hidrica
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Fonte: Elaboracdo prépria a partir de dados

da EPE (2017)

Este movimento é consequéncia do modelo de investimento
implementado a partir da reforma dos anos 90 que provocou a
crise do racionamento de 2001 e é compensado, em grande
medida, pelo aumento da geracdo de energia elétrica por
meio das usinas termelétricas. Ainda de acordo com ©
Grafico 3, esta tendéncia se intensificou ao longo dos anos

seguintes.
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1.3.3. Nova reforma: o modelo de 2004 e a consolidacio dos leildes como
instrumento de politica energética
As falhas do modelo evidenciadas a partir da crise
configuraram um novo vetor para desenvolvimento do setor
elétrico que exigia um redesenho institucional com novas
implicacdes para a forma de atuacdo do Estado e dos agentes
privados. Este novo modelo, implementado em 2004, teve como
pilar a necessidade da criacéo de condicdes que
minimizassem os riscos de uma nova crise energética tal
qual a ocorrida em 2001. Além da confiabilidade do
suprimento de energia, o modelo implementado em 2004 também
tinha como pilares a modicidade tarifaria, a
universalizacdo do acesso a energia elétrica e a

estabilidade regulatéria.

A principal inovacdo trazida por este modelo sdo 0OS novos
mecanismos de comercializacdo de energia qgque priorizam o
investimento em novos ativos de geracdo e transmissdo em
detrimento da troca de propriedade de ativos j& existentes,
como verificado no ambito do PND. Dentre as novas regras de
comercializacdo, vale destacar a preocupacgdo com a garantia
do suprimento de energia. O art. 2°, caput da Lei n°
10.848/2004 determina que as concessionarias de
distribuicdo devem garantir o atendimento total do seu
mercado por meio da contratacdo regulada. Esta obrigacéo
evidencia um dos principais objetivos da reforma do modelo
de comercializacéo de energia que visa dar maior
previsibilidade a expansdo da capacidade instalada de
geracdo por meio da realizacgdo de leildes de energia para
novos projetos de geracdo, atendendo assim a demanda das

distribuidoras.

Estes novos mecanismos sdo consubstanciados em leildes de
energia que sdo desenhados de modo a forgcar a competicgédo

entre os concorrentes tendo como resultado a expansdo do
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setor e a garantia do principio da modicidade tariféaria
previsto no artigo 6° da Lei 8.987 de 1995, como seré
explorado mais adiante no trabalho. Os contratos celebrados
nos leildes de energia sdo entdo utilizados como garantia
para a obtencdo de financiamentos de longo prazo junto as
institui¢des financeiras. Vale destacar, em um primeiro
momento, a atuacdo das empresas estatais como catalizadoras
nos leiloes de geracdo através da formacdo de consdrcios e
ainda o papel do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econbmico e Social (BNDES) no financiamento dos

investimentos.

Em consonédncia com as novas regras de comercializagdo e no
dmbito do novo desenho institucional do setor instaurado a
partir de 2004, merece destaque também a criacdo da Camara
de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE) como
instituicdo responsdvel pelo registro dos contratos de
compra e venda de energia e ainda pela liquidacéo
financeira das diferencas nos contratos de curto prazo. A
CCEE assume grande importédncia por ser uma peca chave no
funcionamento do segmento de comercializacdo de energia

elétrica instituido a partir de 2004.

Ainda no ambito da CCEE foram criados dois ambientes de mercado: o Ambiente de
Contratacdo Livre (ACL) e o ambiente de Contratacdo Regulado (ACR), onde se
encontram os consumidores cativos (distribuidoras). As distribuidoras no ACR fazem
estimativas de crescimento da demanda em horizontes temporais de trés e cinco anos
que orientam a realizag¢do de leildes. Os vencedores dos leildes celebram contratos que
historicamente foram usados como garantias na obtengao de financiamentos de longo
prazo junto ao BNDES a taxas menores que as praticadas no mercado (CASTRO e

ROSENTAL, 2016).

O modelo de 2004 marca, portanto, o estabelecimento de um
padrdo de financiamento de longo prazo baseado nos leildes

e nos contratos de longo prazo. Com o amadurecimento deste
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modelo, observa-se um processo de fusdo e aquisicado de
empresas do setor e ainda a diminuicdo da necessidade da
atuacdo das empresas estatais como catalizadoras nos
leildes de geracdo, explicitando a relativa estabilidade
institucional do setor, notadamente no admbito regulatédrio.
O papel do Estado neste contexto se altera novamente
ampliando sua participacdo como planejador e regulador e
diminuindo sua atuacdo na producdo de energia (CASTRO e

ROSENTAL, 2016).

O modelo implementado em 2004 traz, portanto, um novo
desenho institucional marcado pela preocupacdo por parte do
governo com a questdo do abastecimento e do planejamento do
setor. Neste sentido, além da criacdo da CCEE, se destaca

também a criacdo dos seguintes &érgdos:

e Comité de Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE):
criado pela lei 10.848 de 2004 com a incumbéncia de
acompanhar questdes relacionadas ao suprimento de

energia elétrica em todo o territdério nacional

e Operador Nacional do Sistema (ONS): criado pela lei
10.847 de 2004 responséavel pelo controle da operacédo
de todo o Sistema Interligado Nacional (SIN).

e FEmpresa de Pesquisa Energética (EPE): também criada
pela lei 10.847 de 2004 com a incumbéncia de realizar
estudos e pesquisas de modo a subsidiar o planejamento

do setor energético.

A figura 1 representa o novo desenho institucional do setor

elétrico brasileiro apds a reforma de 2004.
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Figura 1: Novo desenho institucional apdés a reforma de 2004
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Fonte: Tolmasquim (2015)

O novo desenho institucional e regulatorio configura-se, portanto, como uma evolugao
em relagdo ao modelo anterior na medida em que paralisa as privatizagdes e prioriza os
investimentos em novos ativos de geragdo e transmissao contando com a participagao
das empresas publicas. Desta forma, o novo modelo incentiva a competi¢ao via leildes
reversos, nos moldes do que ja ocorria antes com o segmento de transmissdo. Neste
caso, vence o agente que ofertar ao menor prego, promovendo assim a expansdo do
sistema e preservando o principio da modicidade tarifaria, também presente no modelo

implementado em 2004 (CASTRO e ROSENTAL, 2016).

Ainda com relagao ao modelo implementado por meio da reforma de 2004 e tendo em
vista o escopo do presente trabalho, ganham importdncia os mecanismos de
comercializacdo implementados. Isto porque estes novos mecanismos estdo
relacionados as formas de contratacdo de fontes termelétricas e suas inadequagdes que
sdo o foco principal deste trabalho. Esta questdo serd retomada com maior profundidade

nos capitulos 3 e 4 deste trabalho.

Esta sec¢do buscou, portanto, analisar as mudancas ocorridas
no desenho institucional e no arcabouco regulatdrio do

setor elétrico brasileiro e a relacdo destas mudancas com O
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processo de planejamento da expansdo do parque gerador do
pais baseado, sobretudo, na construcdo de hidrelétricas com
grandes reservatdrios. Paraisso, foram analisadas, de forma breve, algumas
das mudancas ocorridas no setor até que este atingisse sua configuracao atual. Contudo,
¢ relevante destacar que o modelo atual ainda enfrenta problemas e possui necessidade
de aperfeicoamentos. Estas necessidades se tornam ainda mais latentes se for levado em
consideracdo o cenario prospectivo de mudancas no paradigma operativo do setor
decorrente do surgimento de novas tecnologias e de mudangas na matriz de geragao,

como sera analisado a seguir.
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2. A MUDANCA NO PERFIL DA MATRIZ ELETRICA
BRASILEIRA E A NECESSIDADE DE USINAS
TERMELETRICAS

O presente capitulo tem como objetivo central analisar as
perspectivas da expansdo do parque gerador Dbrasileiro
procurando destacar os principais desafios, sobretudo do
ponto de vista da operagcdo do sistema. De modo a dar
subsidios para esta anadlise, sdo utilizadas as projecdes
feitas no ambito do Plano Decenal de Expansdo 2026 (PDE)
elaborado pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE). Por
meio deste estudo sdo levantados os principais dados
relacionados a expansdo do parque gerador brasileiro.
Diante deste cenario prospectado pela EPE, serd analisada a
importéncia da participacéo das chamadas fontes
controldveis de energia, com énfase para o papel das usinas
termelétricas a gas natural tanto na ponta quanto na base

da curva de carga.

O capitulo estd dividido em 3 secdes. Na primeira sé&o
apresentadas as estimativas de expansdo da demanda e do
parque gerador com base no PDE 2026. Nesta secdo ¢é
enfatizada a questdo do fim da hegemonia das wusinas
hidrelétricas (UHE) com grandes reservatdérios e a difuséo
de fontes renovaveis, notadamente a eblica, que sao
marcadas pela intermiténcia de sua geracdo. Na segunda
secéo, ainda com base no PDE 2026, ¢ examinada a
necessidade da contratacdo de fontes controldveis bem como
as possiveis alternativas para o atendimento a ponta do
consumo de energia elétrica, destacando suas vantagens e
desvantagens. Na terceira e Ultima secdo é enfatizado o
papel das usinas termelétricas e suas possibilidades de
atuacdo fornecendo poténcia ao sistema de forma constante
(base) ou em momentos de pico de demanda do mesmo (ponta)

considerando o contexto de necessidade da incorporacdo de
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fontes controldveis na matriz elétrica brasileira em funcéo

da expansdo das fontes renovaveis.

2.1. Perspectivas da Expansio Da Demanda e do Parque Gerador

Esta secdo tem como objetivo analisar as perspectivas para expansao da demanda e do
parque gerador brasileiro at¢ o ano de 2026. Esse exame considera que a matriz
brasileira atravessa um processo de mudanca em sua composi¢do que devera se
aprofundar ao longo dos préximos anos com implicagdes diretas sobre a operagdo do
sistema elétrico. A projecdo realizada pela EPE (2017c) leva em consideragdo o
aumento da oferta capaz de atender o crescimento da demanda. Neste sentido, o
documento analisa as possiveis alternativas para a expansao da oferta, sendo o foco

central da presente se¢do.

As projecoes de aumento da demanda elaboradas pela EPE (2017c¢) sdo feitas por meio
de modelos de proje¢des econdmicas para o periodo de referéncia. O Grafico 4
apresenta os resultados considerando a projecdo de demanda média (carga de energia) e

de ponta do sistema (demanda maxima).

Grafico 4: Projecoes de demanda e carga de energia elétrica: 2017 — 2026 (em MW)

120.000 120.000
105.000
100.000
90.000
o 80.000 =
8 75.000 X
= =
z :
3 60.000 60.000 =
= s
- ~
= 45000 =
E 40.000
-
X
30.000
20.000
15.000
0 0
~ ) o = - ~ ~ - v O
.- .- .- ~N ~ ~N ~ ~ ~ ~
o o S ) =) =) ) =) =) )
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~N ~N
i Carga de Energia =y=Demanda Mixima

Fonte: EPE (2017¢)
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De acordo com o grafico 4, a carga do sistema devera ter crescimento anual médio de
3,5%, correspondendo a aproximadamente 2.700 MW médios. A demanda méxima
(ponta do sistema) apresenta taxa semelhante de crescimento da carga de energia. Em
suma, as projecdes apontam a expansdo da demanda por energia elétrica no pais ao
longo dos proximos anos, com destaque para a necessidade do atendimento a ponta do

sistema.

Tendo em vista o quadro de previsdao de expansdao da demanda tanto para a base quanto
para a ponta do sistema, ¢ importante analisar também as perspectivas de expansao da
oferta de energia de modo a verificar as condi¢des e as alternativas para o atendimento a
demanda de modo a evitar os déficits de energia. Neste sentido, a Tabela 1 apresenta as
perspectivas de evolucdo da capacidade instalada no periodo compreendido entre os

anos de 2016 e 2026 de acordo com dados de EPE (2017¢).

Tabela 1: Evolucao da Capacidade Instalada da Matriz Elétrica Brasileira: 2016-2026

(em MW)
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

FONTE®
RENOVAVEIS 118.445 127711 136886  141.212  143.548  146.974  150.687  154.477  158.383  162.489  166.690
HIDRO® 89.698 94.846 99.846 102.008 102.008 102.008 102.150 102.268 102.501 102.937 103.466
OUTRAS RENOVAVEIS 28.747 32.865 37.040 39.204 41540 44.966 48.538 52.209 55.882 59.552 63.223
PCH e CGH 5.820 6.052 6.270 6.393 6.658 6.658 6.958 7.258 7.558 7.858 8.158
EOLICA 10.025 12843 15.598 16,645 17,645 19.450 21.254 23.058 24.862 26.666 28.470
BIOMASSA® 12881 13.010 13.182 13.506 13577 14.199 14.666 15234 15.802 16.368 16.936
SOLAR CENTRALIZADA 21 960 1.990 2,660 3.660 4.660 5.660 6.660 7.660 8.660 9.660
NAQ RENOVAVEIS 22.947 23,538 23.566 23.906 25.427 25.427 25.427 26.735 25.751 24.852 26.634
URANIO 1.990 1.990 1.990 1.990 1.990 1.990 1.990 1.990 1.990 1.990 3.395
GAS NATURAL® 12532 13123 13.151 13.151 14672 14.672 14672 16.172 16172 16.756 17.339
CARVAO 3.174 3.174 3.174 3.514 3514 3514 3.514 3514 3514 3514 3514
OLEO COMBUSTIVEL® 3721 3721 3721 3.721 3721 3721 3721 3.721 3.287 1.805 1.774
OLEO DIESEL® 1.530 1.530 1.530 1.530 1.530 1.530 1.530 1337 787 787 612
ALTERNATIVA INDICATIVA DE PONTA® 994 2532 4334 8.002 12.198 12.198
TOTAL DO SIN 141392 151.249 160452  165.118  168.974  173.395  178.646 185546 192136  199.539  205.522
Itaipu 50Hz © 7.000 7.000 7.000 7.000 7.000 7.000 7.000 7.000 7.000 7.000 7.000
TOTAL DISPONIVEL 148392  158.249  167.452 172118 175974  180.395 185646  192.546  199.136 206,539  212.522

Fonte: EPE (2017¢)
Como reflexo da expansao de capacidade instalada projetada pela EPE, a matriz elétrica
brasileira devera assumir uma nova configuragdao que ¢ marcada pelo fim da hegemonia

das grandes hidrelétricas com reservatorios e também pelo aumento da difusao de fontes
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renovaveis alternativas que sdo marcadas pela intermiténcia. O Grafico 5 compara a
composi¢ao da matriz elétrica existente em 2016 com a matriz prospectada para 2026,

destacando suas principais fontes.

Grifico 5: Evolucao da Capacidade Instalada por Fonte de Geracao

2016

2026

Fonte: EPE (2017¢)

Os dados do Grafico 5 indica a queda da participacao das hidricas em detrimento do

aumento da participagdo das fontes renovaveis alternativas. As razdes para esta
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mudanga na composicdo da matriz elétrica brasileira serdo explicitadas ao longo desta
secdo bem como as implicagdes para o sistema elétrico do ponto de vista da operagao.
Este cenario faz com que seja necessaria a adogdo de medidas que garantam a
confiabilidade do suprimento de energia elétrica, como também sera destacado ao longo

do capitulo.

2.1.1. Perspectivas para o parque hidrico brasileiro

Como examinado anteriormente, o atual paradigma de operacdo do sistema elétrico
brasileiro ¢ marcado pela presenga de hidrelétricas com grandes reservatorios que dotam
o sistema de capacidade de regularizag¢do da oferta de energia ao longo do ano por meio
do armazenamento de dgua. Este tipo de usina possui, portanto, a capacidade de estocar
energia de modo a abastecer o mercado durante o periodo seco do ano. Neste
paradigma, a entrada em operacdo das usinas termelétricas ocorre somente nos
momentos de escassez hidroldgica e atuando como plantas de back-up (D’ARAUJO,

2009).

Nos proximos anos, deve-se verificar uma tendéncia de alteragdo significativa e
consistente na composicdo da matriz, ainda que a participacdo hidrica se mantenha
predominante (EPE, 2017). Esta tendéncia pode ser explicada, em parte, pelo perfil das
usinas hidrelétricas contratadas nos ultimos anos caracterizadas pela auséncia de
grandes reservatorios de acumulagdo, sendo denominadas usinas fio d’agua. A
construgdo de usinas deste tipo pode ser justificada pelo fato de o potencial hidrelétrico
remanescente estar localizado na Regido Norte que possui caracteristicas topograficas
pouco favoraveis para a constru¢do de usinas com grandes reservatorios (CASTRO et
al, 2018). E preciso destacar também que a constru¢io de usinas hidrelétricas com
grandes reservatorios passou a sofrer restricoes dos 6rgaos ambientais que dificultam a
construgdo de reservatorios com elevada razdo entre a area alagada e capacidade

instalada (CASTRO et al, 2010b).

Tendo em vista este panorama, o que se observa ¢ que as hidrelétricas a serem
construidas tendem a apresentar elevada capacidade instalada, mas pouca geragdo
efetiva em periodos de hidrologia desfavoravel, dada a auséncia de grandes
reservatorios de armazenamento. Desta forma, a energia estocada nos reservatorios de
usinas hidrelétricas ja existentes ird representar uma parcela cada vez menor da

demanda por energia, configurando um quadro de reducdo da capacidade de
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regularizacdo da oferta (CASTRO et al, 2018). Este cendrio de diminuicdo da
capacidade de regularizacdo pode ser visualizado no Grafico 6 que representa a

razdo entre o crescimento do mercado de energia do SIN e a chamada Energia

Armazenavel do Sistema (EAR)®.

Grafico 6: Relacdo entre crescimento do mercado de energia
X energia armazenavel maxima: 2015 - 2024 (em MW médios)
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Fonte: Tolmasquim (2016)

A relacdo entre a Capacidade de Armazenamento e o Mercado ¢ adotada como
parametro pela EPE para auxilio na avaliacdo da seguranca do sistema ao longo do
horizonte de planejamento. As estimativas da EPE presentes em seu Plano Decenal de
Energia (PDE) 2024 apontam para uma expansdo da capacidade de geracao hidrica de
aproximadamente 30 GW. Contudo, a estimativa de crescimento dos reservatorios

hidricos aponta para um acréscimo de apenas 2,6 GW médios de energia armazenavel

5 A Energia Armazenada (EAR) em um reservatério se da em fungio do volume dtil do
reservatdrio e da altura da queda d’agua. Os trechos caudalosos dos rios da Regido Norte
estdo localizados em dreas de baixa altitude, diferentemente do que ocorre nas usinas
hidrelétricas das RegiGes Nordeste e Sudeste. Portanto, para a estocagem de quantidades
expressivas de energia, seria necessaria a construcdo de reservatorios com alto volume util. A
construcdo de reservatérios deste tipo implica no alagamento de grandes areas da superficie,

0 que esbarra em questées ambientais (CASTRO et al, 2018).
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maxima, numeros que explicam de forma bem objetiva este novo padrao de matriz

elétrica.

No Plano Decenal de Energia 2026, um dos cenarios de expansdo simulados aponta
para um aumento na energia armazenavel maxima do Sistema inferior a 1% no periodo
compreendido entre 2017 e 2026. Ainda de acordo com o documento, isso faz com que
o sistema passe a sofrer forte influéncia da caracteristica sazonal dada a perda de
capacidade de regularizacdao das afluéncias, tendo em vista a reducdo de estocagem de

energia nos momentos de hidrologia favoravel.

Outra consequéncia da perda da capacidade de armazenamento do sistema ¢ o aumento
da sazonalidade da geragdao de energia hidrica. Este fendmeno pode ser explicado pela
concentragdo da geracdo no periodo imido, quando havera geragao por parte das novas
usinas a fio d’agua. O Grafico 7 busca ilustrar este fendmeno por meio da comparagao

das Energias afluentes médias’ dos anos de 2012 e 2021.
Grafico 7: Energias afluentes médias em 2012 e 2021 (em MW médio)
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Fonte: CASTRO et al, 2018a

Como se pode observar, as energias afluentes médias possuem concentragdo no periodo
umido que compreende os meses entre novembro e abril. O cenario prospectado para o

ano de 2021 revela ainda uma ampliagdo do diferencial de energias afluentes entre o

7 A energia afluente é a energia que pode ser produzida com a vazao de agua de um
determinado rio a um reservatério de uma usina hidrelétrica.
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periodo seco e o periodo iimido, como pode ser visto no grafico 7. Isto porque o
aumento da geragcdo prospectado para o ano de 2021 se dara por meio de usinas fio
d’agua, que tem sua geragdo associada as chuvas, concentrando-se, portanto, somente

no periodo timido do ano.

O quadro de diminuicao da capacidade de armazenamento de energia e de concentragdo
da geragdo hidrica em determinado periodo do ano, expde a necessidade de se recorrer a
outros tipos de fontes de modo a evitar possiveis déficits na geragao de energia,
sobretudo em periodos de hidrologias desfavoraveis. Nos cendrios em que a afluéncia as
hidrelétricas ¢ reduzida, ou em que a geracdo das fontes intermitentes ocorre abaixo do
esperado, a geragdo a partir de fontes controlaveis, sobretudo das hidrelétricas com
grandes reservatorios, se faz necessaria. A decisao entre utilizar a energia armazenada
nos reservatorios ou o acionamento de termelétricas, a um custo mais elevado, traz

impactos nos custos e na garantia do atendimento a demanda (EPE, 2016).

Diante deste contexto, deve se configurar um paradigma de operacao bastante distinto
do atual, evidenciando a necessidade de incorporacao ao sistema de fontes controlaveis
que possam vir a complementar a geracdo hidrelétrica. O atendimento a esta
necessidade devera modificar de forma consideravel o perfil historicamente
estabelecido na matriz elétrica brasileira baseado nas de usinas hidrelétricas com
grandes reservatorios. Ainda que a fonte hidrica se mantenha predominantes, o cenario
prospectado aponta para uma redugdo da participagdo relativa desta fonte na matriz

elétrica do pais, como demonstrao Grafico 8.

Grafico 8: Estrutura da capacidade instalada - 1970 - 2016
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Fonte: EPE (2017c¢)

A projecdo realizada em EPE (2017c) aponta, portanto, para a perda de participacao
relativa da fonte hidrica na matriz sendo compensado pela expansao da fonte térmica e
das fontes alternativas, sobretudo edlica. Este quadro explica, em parte, o quadro

desafiador que se apresenta para a operacao do sistema elétrico brasileiro.

2.1.2. Aumento da difusao de fontes renovaveis alternativas

Além do novo perfil das usinas examinado anteriormente, outra tendéncia ird contribuir
para a mudanga na matriz elétrica nos proximos anos. Trata-se do aumento da
participacdo das fontes renovaveis alternativas, tais como pequenas centrais
hidroelétricas®, centrais de biomassa, plantas solares e usinas edlicas, com destaque para
esta ultima (EPE, 2017b). Contudo, o cenario projetado devera resultar no aumento da
participacdo das fontes renovaveis alternativas na capacidade instalada de fontes
renovaveis em 24% em 2020 ¢ 30% em 2026, como mostra o Grafico 9. Esta
tendéncia também traz profundas implicacdes para o paradigma operativo acarretando
na necessidade da contratacdo de fontes controlaveis, como sera exposto nas segoes

seguintes.

Grafico 9: Participacédo das fontes na matriz (em %)
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mil kW e igual ou inferior a 30 mil kW.
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Fonte: EPE (2017¢)

Dentre as fontes renovaveis alternativas, a energia eolica ¢ a que possui maior destaque
na participa¢do na matriz elétrica do pais. Esta fonte concentra praticamente todos os
investimentos em energia renovavel nos Ultimos anos e, como mostrado nos dois
graficos anteriores, tende a continuar exercendo papel de protagonista ao longo dos
proximos anos. No periodo compreendido entre os anos de 2009 e 2015 foram
contratados, via leildes, 7.096,8 MWmed de garantia fisica em parques eo6licos. No ano
de 2018 os leildes de energia eodlica foram retomados e, at¢ o més de outubro, foram
contratados 658,6 MWmed de garantia fisica, de acordo com dados da ANEEL. A
Tabela 2 mostra os resultados dos leildes de energia edlica realizados desde 2009 com

destaque para a quantidade de projetos, a poténcia contratada e a garantia fisica.

Tabela 2: Evolucdo da Contratacdo de Projetos Edlicos

Ano Projetos Po(f\;‘evr\\l)cia (waav:z::ii:;
2009 71 1805,7 783,1
2010 70 2047,8 925,3
2011 117 2906,2 13915
2012 10 281,9 152,2
2013 202 4710,6 2164,3
2014 88 2246,1 1043,5
2015 42 1177 579,2
2018* 4 114,4 57,7

*até o més de julho

Fonte: Elaboragao propria a partir de dados da ANEEL.

Diante dos resultados dos leildes, observa-se uma forte elevagdo da geragdo de energia

eolica nos ultimos anos como se pode constatar através do Grafico 10.
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Grafico 10: Geracdo de energia edlica: 2007 - 2016 (em GWh)
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados de EPE, 2017a

Face aos resultados alcancados nos ultimos leildes, a fonte eodlica correspondia a 8,3%
da capacidade total instalada de geracdo no pais no ano de 2017, de acordo com a
ANEEL. De acordo com as proje¢des da EPE presentes no PDE 2026, a fonte edlica
deve aumentar ainda mais a sua participacao na matriz elétrica brasileira ao longo dos
proximos anos. A participagdo desta fonte devera corresponder a 13,4% da capacidade
instalada de geracdo de energia elétrica no pais em 2026, praticamente dobrando sua

capacidade em relagdo ao ano de 2016 (EPE, 2017b).

Uma importante caracteristica da energia eolica no Brasil ¢ a questdo da sazonalidade e
sua complementariedade em relagdo aos recursos hidricos. Isto ocorre pois o vento mais
favoravel a geracdo eolica ocorre entre os meses de junho e novembro, justamente o
periodo no qual a hidrologia ¢ desfavoravel. Deste modo, a difusdo de energia edlica na
matriz elétrica contribuira para atenuar o ritmo de deplecionamento dos reservatorios

nos periodos de hidrologia desfavoravel (LOPES, 2013 apud CASTRO et al, 2018).

O fendmeno da correlacdo inversa entre o parque hidrico e eodlico ¢ mostrado no
Grafico 11 que registra o percentual de energia armazenada e a geragdo eolica no

periodo compreendido entre os anos de 2000 e 2008.
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Gréafico 11: Sazonalidade inversa Hidrica x Edélica: 2000 -

2008 (em percentual da energia armazenada e da poténcia

instalada)
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Contudo, a fonte eolica também tem como caracteristica técnica importante a
intermiténcia. Ou seja, esta fonte esta sujeita a interrupgdes na geracdo em funcao de
questdes meteorologicas. Desta forma, a difusdo em massa deste tipo de fonte na matriz
elétrica brasileira fard com que surjam problemas relacionados a confiabilidade do
suprimento de energia, especialmente no que tange ao atendimento em horarios de pico,
o chamado atendimento a ponta. Esta questdo serd explorada de forma mais
aprofundada na préxima se¢do e esta na centralidade do problema analisado no presente

trabalho.

O Grafico 12 ilustra a variabilidade da geragdo edlica ao longo da primeira semana do

més de setembro de 2009 por meio de uma simulagdo.
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Grafico 12: Simulacdo da geracdo edbdlica em setembro de 2009

no Nordeste (em percentual da poténcia nominal)
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Fonte: EPE, 2016

A observagdo do Grafico 12 permite constatar que a geracdo de um parque gerador
oscila entre zero e 100% da poténcia instalada diariamente. Esta variacdo se deve a
fatores meteoroldgicos como a auséncia de ventos (fenomeno tipico da regido Nordeste)
ou os ventos de rajada (fendmenos tipicos da regido Sul). Sob o ponto de vista da
operacdo do sistema, isto expressa a inadequacdo desta fonte como forma de atender a

aos picos de demanda tendo em vista subita variagdo do nivel de poténcia do sistema.

Em suma, a energia edlica esta sendo inserida em grande escala na matriz elétrica
brasileira e, ainda que se verifique uma relacdo de complementariedade entre energia
edlica e hidraulica no pais por questdes geograficas, a garantia do suprimento ficara

cada vez mais ameacgada em fung¢ao da intermiténcia desta fonte.

No que se refere a energia solar, merece destaque a promulgacdo da resolugdo n® 482 de

2012 por parte da ANEEL’. Este dispositivo legal objetiva estabelecer as condi¢des

°A Resolugdo n? 482 de 2012 foi atualizada na Audiéncia Publica n2 037 de 2017. Assim, a minigeragdo
distribuida passou a ser “central geradora de energia elétrica, com poténcia instalada superior a 75 kW e
menor ou igual a 5SMW e que utilize cogeragdo qualificada, conforme regulamentagdo da ANEEL, ou
fontes renovdveis de energia elétrica, conectada na rede de distribuicdo por meio de instalagGes de

unidades consumidoras”.
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gerais para o acesso da micro e minigeracao distribuida nos sistemas de distribui¢ao de
energia elétrica, estabelecendo o Sistema de Compensacdo de Energia Elétrica. Esta
Resolugdo se configura como um driver de desenvolvimento para a energia solar
fotovoltaica na medida em que permite que o consumidor instale pequenos geradores
(como por exemplo, painéis solares fotovoltaicos) em sua unidade consumidora e troque
energia com a distribuidora local permitindo assim uma reducdo no valor da fatura de

energia elétrica.

Com relagdo aos projetos fotovoltaicos nos leildes de energia, verifica-se que no
periodo compreendido entre os anos de 2014 e meados do ano de 2018 foi contratado
um total de poténcia de 3.459,442 MW. Além da Resolugdo n°® 482 de 2012, merece
destaque a criagdo de linhas de financiamento, tanto de bancos publicos quanto

privados, voltados especificamente para a aquisi¢cao de sistemas fotovoltaicos.

De acordo com dados do PDE 2026, em 2016 a geracdo solar possuia capacidade
instalada de 21 MW. A proje¢do no horizonte decenal realizada pelo mesmo documento
aponta para uma capacidade instalada de 9.660 MW em 2026, correspondendo a
aproximadamente 4,5% do total da capacidade instalada para geracdo de energia elétrica

no pais.

A energia solar fotovoltaica possui uma caracteristica que torna atrativa a sua inser¢ao
na matriz elétrica brasileira que ¢ a a complementariedade em relacdo a energia edlica.
Neste sentido ¢ possivel destacar a Regido Nordeste do Brasil por possuir grande
potencial tanto para geragao edlica quanto para geragao solar (JONG et al., 2013 apud
CASTRO et al, 2018). Contudo, ¢ necessario destacar que ainda que a fonte solar possa
contribuir para o equilibrio energético do sistema elétrico, esta fonte também ¢ marcada
pela intermiténcia. Sendo assim, a penetracdo desta fonte na matriz ndo ¢ capaz de
eliminar o problema da poténcia no sistema em horarios de pico, mesmo explorando a

relacdo de complementariedade existente entre esta e a fonte edlica.

2.2. Necessidade da contratacio de fontes controlaveis e as possiveis

alternativas para o atendimento a ponta

Tendo em vista o esgotamento do potencial para construgdo de usinas hidrelétricas com

reservatorio e as perspectivas de uma difusdo cada vez maior das fontes de geracao
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intermitentes na matriz elétrica brasileira, configura-se um desafio sob o ponto de vista
da operagao do sistema, especialmente o atendimento da demanda em horarios de pico
no periodo seco. Desta forma, faz-se necessaria a ado¢ao de medidas de modo a
preservar a confiabilidade do suprimento de energia. O Grafico 13 representa as

projecdes da EPE com relacdo a necessidade de contratacdo de fontes de geracgdo

complementar de modo a garantir o atendimento a demanda.

Gradfico 13: Atendimento a demanda maxima no SIN
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As projecdes da EPE apontam para o aumento da demanda por energia elétrica
projetada para os proximos anos e ainda a penetragcao das fontes renovaveis alternativas,
sobretudo edlicas e biomassa. O Grafico 13 indica que a fonte hidrica continua a ser
predominante na geragdo de energia no sistema ao longo dos proximos anos. Tendo em

vista estas perspectivas, o PDE 2026 corrobora a necessidade de contratacdo de fontes

de geracao complementar de energia.

Esta questdo passa nao sé pela contratagdo de fontes controldveis de energia, mas
também por uma gestao diferenciada dos reservatorios, pelo gerenciamento de demanda

de energia elétrica ou ainda por uma combinagdo destas medidas, questdes que serdo

analisadas em seguida.
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2.2.1. Contratacao de fontes de geracio complementar

A principal possibilidade considerada para lidar com a questdo da mudanca no perfil da
matriz ¢ a contratacdo de novas fontes de geracdo de modo a expandir a oferta de
energia elétrica no pais. Contudo, pelos motivos ja destacados, estas fontes de geragao
devem ser controldveis de modo a ndo comprometer a confiabilidade do suprimento.
Levando-se em conta esta necessidade e com base ainda no PDE 2026, esta sec¢ao ira

fazer uma breve andlise das seguintes alternativas:

i.  Usinas termelétricas de partida rapida

il.  Repotenciacdo das usinas hidrelétricas ja existentes;
ii.  Usinas hidrelétricas reversiveis;
iv.  Armazenamento de energia através de baterias;

v.  Usinas heliotérmicas.

Estas sdo possiveis op¢des para o atendimento a crescente demanda de energia ao longo
dos proximos anos. Contudo, a analise da possivel entrada destas fontes na matriz deve
levar em consideracao fatores economicos e regulatorios e ainda aspectos relacionados a
variabilidade da geragdo das mesmas para o atendimento, sobretudo da ponta do

sistema.
2.2.1.1. Usinas termelétricas de partida rapida

Usinas termelétricas sdo unidades de geracdo capazes de gerar energia elétrica a partir
da combustdo. Os combustiveis comumente utilizados sdo de origem fossil, tais como:
carvao mineral, 6leo combustivel, 6leo diesel, gas natural, etc. Ha ainda a possibilidade
da utilizagdo de combustiveis alternativos como a biomassa (MEDEIROS, 2003). As
usinas termelétricas aumentaram sua participagdo na geracao elétrica a partir do ano
2000. Desde 2012 elas correspondem a segunda fonte na matriz elétrica brasileira.
Desde 2013 respondem por mais de 10% da geracgdo elétrica do Pais (TOLMASQUIM,
2016). Em 2014, foram produzidos 81 TWh de eletricidade a gas natural, o que

representa um crescimento de vinte vezes em relacdo ao ano 2000 (EPE, 2015a).

O aumento da participagao das usinas termelétricas na matriz elétrica brasileira pode ser
justificado pelo fato de serem consideradas fontes controldveis de energia. Esta
caracteristica faz com que as térmicas sejam consideradas adequadas para atuacdo na

ponta do sistema podendo cobrir, por exemplo, eventuais quedas de poténcia do sistema
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em virtude da intermiténcia de fontes como a edlica e a solar. Contudo, a atratividade
deste tipo de projeto estd associada a mecanismos adequados para a contratagcdo e

remuneracgdo das usinas.

Para fins de atendimento a ponta, merecem destaque as usinas termelétricas a gas
natural de ciclo simples. Este tipo de usina pode ser caracterizado pela possibilidade de
partida rapida sendo, portanto, adequadas para atender a demanda em horarios de pico
(PAULINO, 2018). Esta possibilidade se deve as suas caracteristicas técnicas que
fogem ao escopo deste trabalho. Contudo, vale destacar que tais caracteristicas possuem
implicacdes sob o ponto de vista econdmico e financeiro, fazendo-se necessario um

arcabouco regulatério consistente e que contemple tais questdes.

Ha ainda outros tipos de usinas termelétricas que sdo mais adequadas para a operagdo na
base. Este tipo de usinas também possui especificidades do ponto de vista técnico e
econdmico exigindo um arcabougo regulatorio adequado para sua contratagdo e
remuneragdo. A entrada de térmicas para operacdo na base também ¢ objeto de estudo

deste trabalho, sendo examinada na se¢ao 2.3.
2.2.1.2. Repotenciacao das usinas hidrelétricas ja existentes

Trata-se de uma das possiveis alternativas, conforme analisada pelo PDE 2026. Esta
medida pode ser feita através da substituicdo de equipamentos antigas (turbinas,
geradores e rotores) por outros mais modernos, pela instalagdo de maquinas adicionais
em pocos vazios de usinas existentes, ou ainda pela modernizacdo de instalagdes e
sistemas de controles de usinas de modo a melhorar seu desempenho e adicionar energia
para atendimento na base ou na ponta de forma mais barata e melhor do ponto de vista

ambiental (PIRES, 2012).

Contudo, ainda que em no PDE 2026 sejam reconhecidos os beneficios dada a redugdo
esperada nos eventuais vertimentos € o consequente ganho na garantia fisica da usina, o
documento também ressalta que a viabilidade técnica e econdmica desta medida deve
ser avaliada de acordo com cada caso de forma especifica. Isto porque devem ser
analisadas as condi¢des técnicas e econdmicas para a implementacdo deste tipo de
medida em cada uma das usinas, levando-se em consideracao as restrigdes técnicas das

mesmas bem como os custos envolvidos (EPE, 2017).

2.2.1.3. Usinas hidrelétricas reversiveis
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As usinas hidrelétricas reversiveis podem ser consideradas uma importante alternativa
para o atendimento a demanda em horarios de pico. Estas se caracterizam pelo
bombeamento da agua de um reservatdrio em um nivel inferior para um reservatorio
mais elevado nos periodos de menor demanda, e fornecer energia durante os periodos de
maior demanda, sobretudo nos momentos de pico. Contudo, vale destacar que o saldo
energético dessas usinas ¢ negativo. Isto se explica pelo fato de que a energia gasta com
o bombeamento entre os reservatdrios ¢ maior do que a energia efetivamente gerada.
Desta forma, a l6gica de funcionamento deste tipo de usina pode ser explicada pela sua
capacidade de fornecimento de poténcia ao sistema nos momentos de maior necessidade

por meio do uso energia armazenada (EPE, 2017).

Castro et al (2018e) apontam para a importancia da realizacdo de estudos de modo a
identificar os beneficios e o0s custos sistémicos envolvidos nesse tipo de
empreendimento que pode vir a se consolidar como uma alternativa interessante para o
aumento da capacidade de armazenamento do sistema elétrico brasileiro e para o
atendimento a ponta da curva de carga. Contudo, os autores destacam também a
necessidade de estudos mais aprofundados a nivel econdmico, social e ambiental, além
da elaboragdo de modelos economico-financeiros a fim de que sejam definidas
indicacdes de inovagdes regulatdrias que contemplem o modelo de negocios que
envolve as wusinas hidricas reversiveis de modo a viabilizar este tipo de

empreendimento.
2.2.14. Armazenamento de energia

Também ¢ valido considerar, no ambito do horizonte temporal contemplado pelo PDE
2026, o potencial de armazenamento de energia elétrica através do emprego de baterias.
Vale destacar que as baterias podem atuar tanto na base do sistema quanto em horarios

de pico, atuando como geradores de despacho imediato (EPE, 2017).

Contudo, ¢ necessario destacar que a introdugdo de sistemas de armazenamento via
baterias no sistema elétrico brasileiro depende muito dos custos associados direta ou
indiretamente a ela. Hoje, o grau de viabilidade econdmica para a aplicagdo imediata ¢
ainda considerado bastante baixo. Além disso, sdo necessarios também mecanismos de
contratagdao e remuneracdo adequados para sua efetiva implementagao na matriz elétrica

brasileira (EPE, 2017).
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Assim, as tecnologias de armazenamento de energia ainda apresentam altos custos de
modo que nao ¢ razoavel considerar a estocagem de energia como um mecanismo capaz
de solucionar os desafios para a operagcdo do sistema elétrico do pais em um horizonte

temporal de curto/médio prazo (CASTRO et al, 2018).

2.2.1.5. Usinas heliotérmicas

As usinas heliotermicas possuem funcionamento bastante semelhante as usinas
termeletricas convencionais, apresentando diferencas com relacdo a forma de obtengdo
de calor que se baseia na concentracdo de raios solares (diferentemente das térmicas
tradicionais que utilizam combustiveis fosseis ou biomassa). Contudo, a principal
vantagem das usinas termelétricas em relagdo as outras fontes renovaveis tais como a
edlica ou a solar, se d4 no ambito da auséncia de intermiténcia. Ou seja, as usinas
heliotérmicas podem ser consideradas fontes controldveis de geragdo podendo, em
principio, atender a necessidade de flexibilidade operativa ao sistema. Desta forma, esta

fonte pode operar tanto na base quanto na ponta do sistema (CASTRO, 2015).

Contudo, Castro (2015) mostra que os elevados custos da tecnologia heliotérmica bem
como a necessidade de se comprovar o desempenho de plantas hibridas com
armazenamento se configuram como entraves significativos para a difusdo deste tipo de
fonte no setor elétrico brasileiro. Sendo assim, tais observados obstaculos tornam esta
fonte inadequada para as necessidades do sistema no cendrio projetado para os proximos

anos.

Em sintese, ¢ possivel concluir que o desenvolvimento de projetos visando o aumento
da oferta de poténcia para o sistema elétrico brasileiro depende de mecanismos
adequados para contratacdo e remuneragao deste tipo de empreendimento tornando-o
atrativo do ponto de vista dos agentes investidores.. Além disso, também ¢ necessario
que se faca uma analise da relagdo custo-beneficio entre cada uma das alternativas. Esta
analise ¢ de fundamental importancia para a escolha da melhor fonte para o atendimento

a demanda por energia (EPE, 2017).

2.2.2. Gestao diferenciada dos reservatorios e atuaciao pelo lado da
demanda

Uma outra estratégia para lidar com a questdo da mudanga no perfil da matriz elétrica ¢

a utilizacao dos estoques acumulados em reservatorios durante o periodo timido fora da
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Regido Norte. Desta forma, nos periodos de hidrologia desfavoravel, os estoques
poderiam garantir o abastecimento. Contudo, esta estratégia possui limitagdes
significativas. Isto ocorre pois em alguns casos a razdo entre o volume util de
armazenamento e as vazdes nao garante o enchimento dos reservatorios em apenas uma
estacdo chuvosa. H4 ainda a possibilidade de que que a energia armazenada pode estar
distribuida de forma que o sistema hidrico ndo tenha capacidade de atender por si s6 a

carga durante periodos de hidrologia desfavoravel.

Outra possibilidade de lidar com a questdo da mudanga no perfil da matriz ¢ a atuagdo
pelo lado da demanda por energia elétrica. Essa estratégia consiste, basicamente, em
distribuir o consumo de energia elétrica ao longo do dia de forma mais equilibrada,
evitando grandes picos de carga. Este tipo de medida se difere das opg¢des aqui
analisadas por ser o Unico que considera a atuacao pelo lado da demanda e nao da oferta

de energia.

De acordo com Limaye (1985 apud CAMPOS 2004), um programa de gerenciamento
pelo lado da demanda envolve as etapas de planejamento, andlise e implementagao de
atividades que levam o consumidor a mudar seu padrao de consumo, alterando assim
sua curva de carga. A implantacdo desta alternativa implica no uso de recursos de forma
mais eficiente e na reducdo de custos tanto para a empresa elétrica quanto para o
consumidor. O autor ainda destaca que as abordagens e técnicas de um programa de
gerenciamento pelo lado da demanda envolvem uma relacao de parceria entre empresas

e consumidores na busca pela maximizacao dos beneficios de forma mutua.

Como destacado em EPE (2017c), medidas de gerenciamento pelo lado da demanda
podem envolver a tarifagdo dindmica ou ainda a adog¢ao de medidores inteligentes para a
criacdo das redes inteligentes denominadas Smart Grids. De acordo com Muller (2016),
o gerenciamento de demanda ja ¢ utilizada em diversos paises em seus planejamentos
energéticos integrados de longo prazo, consolidando-se como uma importante variavel

na defini¢do da expansdo do mercado de energia ao longo dos proximos anos.

As tarifas dinamicas constituem-se em medidas que influenciam a mudanga no padrdo
de consumo por parte dos usuarios cobrando precos diferentes ao longo do dia pelo
consumo de energia. A ideia € aplicar precos mais altos em momentos de pico de

energia de modo a incentivar o consumidor a realocar seu consumo para outro momento
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do dia no qual a tarifa esteja mais baixa. Um primeiro passo nessa dire¢ao foi dado 2018

com a entrada em vigor da tarifa branca'® no pas.

J& as Smart Grids sdo consideradas, por muitos, uma inovagao disruptiva para o setor
elétrico, sobretudo no que tange a mudanca no papel desempenhado pelos
consumidores. A difusdo dos medidores inteligentes ira viabilizar que o consumidor
passe de um simples usudrio para assumir papel mais ativo no setor na figura de
prosumidor'’ dada a possibilidade de produzir energia elétrica e injetd-la na rede,
disponibilizando-a para outros consumidores. Desta forma, o consumidor terd a
possibilidade de atuar, basicamente, de duas formas: como demandante de energia (e,
por isso, reagindo a diferentes niveis de tarifas, por exemplo) ou como ofertantes de

energia no sistema podendo ser despachado pelo operador (EPE, 2017).

Contudo, vale destacar que medidas de gerenciamento da demanda, sobretudo no caso
das Smart Grids dependem da difusdo de medidores inteligentes de energia, o que ainda
nao ¢ a realidade brasileira. Ainda assim, a tarifa branca e a difusdo dos sistemas de
geracao distribuida mostram que esta ¢ uma tendéncia para o setor elétrico brasileiro e
que possivelmente esta medida tera impacto significativo no planejamento do setor em

um horizonte temporal de médio/longo-prazo.

2.3. O Papel das Termelétricas em um Contexto de Mudang¢as na Matriz

Elétrica Brasileira

Considerando-se as analises desenvolvidas anteriormente, o esgotamento do potencial
para construcdo de usinas hidrelétricas com grandes reservatorios, a difusao de fontes de
geracdo marcadas pela intermiténcia, e ainda os problemas relacionados as possiveis
alternativas de geragdo, as usinas termelétricas configuram-se como uma fonte

adequada para insercao na matriz.

% Por meio da tarifa branca, o valor da energia varia conforme o dia e o hordrio de consumo. Por meio
deste mecanismo, o consumidor é estimulado a modificar seus hdabitos priorizando o consumo nos
momentos em que a energia esta mais barata (periodos de menor demanda). A tarifa branca entrou em
vigor em 12 de janeiro de 2018 sendo possivel a sua adogdao por consumidores com média mensal de
consumo superior a 250 KWh/més.

" prosumidor é o nome dado ao agente que é, ao mesmo tempo, produtor e consumidor de energia

elétrica.
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De acordo com a légica de operagao historicamente estabelecida no sistema elétrico
brasileiro, o parque termelétrico tinha seu despacho evitado ao maximo, tendo em vista
que os custos associados a este tipo de fonte sdo muito mais altos do que aqueles
associados as usinas hidrelétricas tradicionais. Desta forma, pode-se considerar que as
usinas termelétricas historicamente desempenharam um papel de backup do sistema

hidrico.

Vale destacar que as usinas termelétricas, além de poderem atuar na ponta da curva de
carga, podem também atuar na base da mesma. O acionamento das termoelétricas na
base do sistema elétrico viabiliza o enchimento mais rapido dos reservatorios das
hidroelétricas nos periodos de hidrologia favoravel e permite tornar mais lento o ritmo
de deplecionamento'? dos reservatorios ao longo do periodo seco (CASTRO et al,
2018). Ja em relagdo ao atendimento da ponta, as usinas termelétricas com
caracteristicas de partida rapida podem ser uma alternativa adequada para cobrir
eventuais quedas de poténcia no sistema ocasionadas pela interrupcao da geracdo de

fontes intermitentes, como exposto na secdo 2.2.1.

O perfil para atendimento na base ou na ponta do sistema por parte das usinas
termelétricas estd relacionado as caracteristicas técnicas e econOmicas das mesmas.
Enquanto as usinas termelétricas movidas a carvdo ou energia nuclear sdo mais
apropriadas para o atendimento da base da curva de carga, as usinas movidas a diesel e
a 6leo combustivel sao mais adequadas para o atendimento a demanda em horarios de
pico. Tais diferengas podem ser explicadas pelas caracteristicas técnicas de cada usina,
especialmente com relagdo ao tempo de entrada em operacdo em cada uma. Lawson e
Pereira (2017) destacam que as usinas termelétricas a gés natural se destacam pela
versatilidade para atuagdo tanto na ponta quanto na base da curva de carga. O quadro a
seguir apresenta as principais caracteristicas de cada tipo de usina de acordo com sua

fonte.

12 . P s . ;.
Deplecionamento é o termo utilizado pela engenharia de reservatérios para descrever o processo de

diminuicdo do nivel dos reservatérios de usinas hidrelétricas.
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Quadro 1: Principais caracteristicas das termelétricas por tipo de fonte

Custo de Custo Caracteristicas

Implantacao Variavel

® Acionamento lento
Carvao Baix Baix * Baixa capacidade de variagao
¢ Dificuldade de transporte do combustivel

e Acionamento rapido
Diesel Baix Muito Alto ¢ Alta capacidade de variagao
¢ Facilidade de transporte e armazenamento do combustivel

Depende da
infraestrutura Depende da  Versatil
Gas/GNL  existenteeda concepgao * Depende de infraestrutura para acesso
concepgdo do  do projeto ao combustivel
projeto

® Acionamento lento
Nuclear Muito Alto Muit . ® Baixa capacidade de variagao
* Restrigdes de seguranga ambiental

Oleo ¢ Acionamento médio
B Alto * Média capacidade de variagao

Combustivel r ’
¢ Facilidade de transporte e armazenamento do combustivel

Fonte: Adaptado de Lawson e Pereira (2017)

Diante do novo paradigma de geragdo prospectado, ha uma forte tendéncia de que as
usinas termelétricas a gas natural sejam despachadas de forma cada vez mais frequentes
tendo em vista a vocac¢ao destas unidades para atuagdo tanto na base quanto na ponta.
Dadas as perspectivas de aumento na demanda ao longo dos préximos anos, ¢ de se
esperar que tais usinas sejam despachadas de forma continua ao longo do periodo seco,
ou at¢ mesmo no periodo umido no caso de anos com hidrologia desfavoraveis

(CASTRO et al, 2018).

De acordo com Castro et al (2010), as usinas termelétricas podem ser classificadas em
flexiveis ou inflexiveis de acordo com seu perfil de operacdo. As usinas termelétricas
flexiveis sdo usinas despachadas de acordo com as necessidades do sistema de modo a
mitigar o risco de desabastecimento. Ja as usinas termelétricas inflexiveis operam de

forma continua, ou com niveis minimos de despacho em fun¢do tendo em vista suas
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caracteristicas técnicas ou ainda caracteristicas contratuais como, por exemplo, na

presenca de clausulas take-or-pay”-.

Ainda de acordo com estes autores, as usinas termelétricas inflexiveis se configuram
como fonte estavel e regular de energia. Desta forma, estas fontes ndo estdo sujeitas a
condi¢des ambientais como, por exemplo, a falta de chuva ou ventos ou ainda a baixa
incidéncia solar. Tendo em vista esta caracteristica, este tipo de usina termelétrica pode
ser considerado 1til na desaceleragdo do ritmo de deplecionamento nos reservatorios.
Atuando desta forma, elas podem substituir parte da geragcdo hidrica de base de modo a

permitir que esta ultima desempenhe o papel de acompanhamento da curva de carga.

J& as usinas termelétricas flexiveis, por sua vez, permitem que sejam atendidas cargas
mais elevadas do sistema e sdo caracterizadas também pela eventualidade de despachos.
Isto pode ser explicado pelo fato de que as térmicas flexiveis ampliam a oferta de
energia em momentos de hidrologias desfavoraveis. As termoelétricas flexiveis
possuem, portanto, a fun¢do de backup do parque gerador hidroelétrico. Assim, tendem
a ser acionadas, sobretudo em periodos de hidrologias desfavoraveis. Por conta disso,
pode-se dizer que estas usinas operam com elevado nivel de ociosidade (CASTRO et al,

2010b).

As caracteristicas técnicas das usinas termelétricas examinadas anteriormente permitem
que sejam consideradas como uma fonte adequada para o atendimento tanto da ponta
quanto da base do sistema. Contudo, além das caracteristicas técnicas, ¢ necessario que
estas fontes contem com um arcabougo regulatorio que viabilize mecanismos adequados
para contratacdo e remunera¢do das mesmas, tornando-as atrativas sob o ponto de vista
da atracdo de investimentos. O atual arcabouco regulatorio brasileiro, porém, possui

inadequacdes que serdo objeto de estudo no proximo capitulo do trabalho.

Em sintese e a titulo de conclusdo, com o aumento da participagdo da fonte eolica, da
fonte solar e das usinas hidroelétricas sem grandes reservatdrios, a matriz brasileira
passa a contar com participagdo crescente de fontes de geracdo nao controlaveis. Esta

mudanga no perfil da matriz elétrica introduz desafios do ponto de vista da operagdo do

13 . . . .
Em contratos com clausulas take-or-pay, a unidade geradora deve obrigatoriamente comprar

montantes minimos de gas natural junto ao seu fornecedor. Caso contrdrio, a unidade devera pagar

uma espécie de indenizagao.
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sistema dada a caracteristica intermitente das referidas fontes. Diante deste panorama,
faz-se necessaria a contratacdo de fontes de geragdo controlavel de modo a preservar a
confiabilidade do suprimento de energia elétrica, sobretudo nos momentos de ponta.
Neste sentido, foram examinadas as principais alternativas para o cumprimento deste

papel com base no PDE 2026 elaborado pela EPE.

Contudo, a difusdo de tais alternativas ndo se mostra viavel no curto prazo, seja por
motivos técnicos ou econdmicos. Neste sentido, a incorporacao de usinas termelétricas a
gas natural na matriz elétrica se apresenta como sendo a alternativa mais adequada para
fins de expansao do parque gerador. Contudo, € necessario salientar que a contratagao
deste tipo de fonte exige um arcabougo regulatério adequado e que contemple as
caracteristicas técnicas e econOmicas deste tipo de empreendimento. Esta questdo ¢

objeto de estudo do préximo capitulo deste trabalho.
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3. O ARCABOUCO REGULATORIO PARA CONTRATACAO DE
USINAS TERMELETRICAS NO SETOR ELETRICO
BRASILEIRO

O presente capitulo tem como objetivo analisar os mecanismos de comercializagdo de
energia elétrica no pais implementados a partir de 2004, com foco centrado na
contratagdao de termelétricas e suas mudangas ao longo do tempo. Neste contexto, serao
analisadas as principais inadequagdes regulatdrias existes para a contratacdo deste tipo
de fonte fundamentando a andlise através das percep¢des de importantes stakeholders

coletadas a partir da aplicacao de questiondrios em entrevistas.

3.1. O modelo de contrataciao de usinas termelétricas no SEB

3.1.1. A Consolidacao dos leiloes como instrumento de politica energética

Como examinado na secao 1.3.3 do trabalho, a crise verificada no setor elétrico em
2001 motivou um redesenho institucional do modelo do setor tendo como principal
objetivo a garantia do suprimento de energia. Um dos elementos do novo modelo
implementado em 2004 ¢ a questdo da comercializagdo da energia elétrica no pais,
sobretudo a realiza¢do dos leildes. De acordo com ABRADEE (2017), os leildes sao
fundamentais para a garantia do equilibrio entre oferta e consumo de energia elétrica
dando assim a confiabilidade do sistema elétrico e diminuindo os riscos de falta de
energia ¢ de racionamento. Ainda de acordo com ABRADEE (2017), os leildes de
energia elétrica definem também a participagao de cada fonte de energia na composi¢ao

da matriz elétrica do pais e, por conseguinte, a estrutura de custo das tarifas.

Em termos legais, o art. 2° da Lei n® 10.848/2004 determina que:

As concessionarias, as permissionarias e as autorizadas de servigo publico de
distribui¢do de energia elétrica do Sistema Interligado Nacional — SIN deverdo
garantir o atendimento a totalidade de seu mercado, mediante contratagdo regulada,

por meio de licitagdo, conforme regulamento.

Ha dois tipos de consumidores: livres e cativos. No caso dos consumidores cativos, a
tarifa ¢ determinada pelo somatorio dos resultados dos leildes. Para os consumidores

livres, o preco ¢ negociado livremente com as comercializadoras e geradoras.
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Tendo em vista o escopo deste trabalho, serd dada énfase no mecanismo de contratagdo

de energia no ACR, conforme representado na Figura 2.

Figura 2: Os ambientes de contratagdo de energia elétrica existentes no SEB

Geragao Competitiva

Precos Leildes Precos Livres

A4 A4

Ambiente
Regulado
ACR (pool)

D: Distribuidores
CL: Consumidores Livres
C: Comercializadores

Ambiente
Livre ACL

Fonte: Soares (2009)

O ACR opera por meio de um modelo competitivo no qual as distribuidoras informam
suas demandas ¢ 0 MME, em conjunto com a EPE, determina os montantes a serem
contratados coletivamente por meio de um pool de distribuidoras (MURCIA NETO,
2016). O montante contratado ¢ entdo divido entre elas de acordo com a demanda

informada.

Diante da obrigacao da contratacdo de energia via leildes, as distribuidoras s6 atuam no
ACR para atender aos consumidores cativos. Contudo, vale destacar que sdo varios os
tipos de leildes existentes no setor elétrico brasileiro. A listagem abaixo foi feita
considerando os leildes historicamente realizados e utilizando informagdes disponiveis

no site da CCEE'*,

a) Leildo de Fontes Alternativas: O leildo de fontes alternativas foi implementado de

modo a atender ao crescimento do mercado no ambiente regulado e promover ainda

" Disponivel em: https://www.ccee.org.br/portal/faces/pages publico/o-que-

fazemos/como _ccee atua/tipos leiloes n logado? afrLoop=641819144155606& adf.ctrl-
state=t24ansehy 1#!%40%40%3F afrLoop%3D641819144155606%26 adf.ctrl-state%3Dt24ansehy 5
Acesso em 01 de outubro de 2018.
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b)

d)

a participagdo de fontes renovaveis (edlica, biomassa e energia proveniente de
Pequenas Centrais Hidrelétricas) na matriz de geragao do pais.

Leilao de Energia de Reserva: Destina-se a aumentar a seguranca do fornecimento
de energia no SIN. Esta energia ¢ proveniente de usinas contratadas especificamente
com esta finalidade sendo oriunda de novos empreendimentos de geracdo ou de

empreendimentos ja existentes.

Leildo de Energia Nova: Tem como objetivo o atendimento ao aumento da carga das
concessionarias de distribui¢do. Trata-se, portanto, da contratacdo de energia de
usinas que ainda serdo construidas. Este leildo pode ser do tipo A-6 (usinas que s6
vdo entrar em operagdo comercial em até seis anos) ou A-4 (em até quatro anos)".
Vale ainda destacar, dentro dos leildes de energia nova, a existéncia dos chamados
leildes estruturantes que se destinam a compra de energia proveniente de projetos de
geracdo indicados por resolugdo do Conselho Nacional de Politica Energética
(CNPE) e aprovados pelo Presidente da Republica. Estes leildes sao relacionados a
empreendimentos que possuem prioridade de licitacao e implantacao, tendo em vista
seu carater estratégico. O objetivo deste tipo de leildo estd, portanto, relacionado a
modicidade tarifaria e a garantia do atendimento a demanda de energia através da

constru¢do de grandes UHEs como Jirau, Santo Antonio e Belo Monte.

Leilao de Energia Existente: Foi criado para viabilizar a contratagdo de energia
gerada por usinas jd em operagdo, cujos investimentos ja foram amortizados

possuindo, portanto, custos mais baixos.

Leildes de ajuste: Tém como finalidade ajustar a contratacdo de energia pelas
distribuidoras, tratando possiveis diferencas em relacdo as previsdes feitas pelas
concessionarias de distribuicdo nos leildes anteriores e o comportamento da sua

demanda no curto prazo A-1.

> Até 2016 estes leildes eram A-5 e A-3.

82



Figura 3: Modalidades de leildo no ACR

ENERGIA NOVA Estruturantes

Fontes Alternativas

A-1

Ajuste

ENERGIA DE RESERVA

Fonte: Adaptado de Walvis (2014 apud Murcia Neto 2016)

Como resultado da contratagdo para este ambiente de mercado, sdo celebrados contratos
bilaterais denominados Contratos de Comercializagdo de Energia Elétrica no Ambiente
Regulado (CCEAR) celebrados entre as unidades de geracdo (ou comercializacdo) e as
concessionarias de distribui¢do de energia elétrica. Os contratos sdo utilizados pelos
empreendedores para a obtencdo de financiamento de longo-prazo na modalidade de

Project Finance, com destaque para a atuagao do BNDES.

O modelo de contratacdo de energia elétrica via leildes foi considerado muito bem-
sucedido no Brasil tendo em vista que promoveu a expansao da capacidade instalada do
setor elétrico com competicdo entre os empreendedores. Neste sentido, € possivel
considerar que os editais dos leildes de energia sdo eficientes instrumentos da politica

energética do pais.
3.1.1. As modalidades de contratacio de usinas termelétricas

De acordo com CCEE (2018), os CCEARs sdo especificados através de editais
publicados para cada um dos leildes e neles constam clausulas e condi¢des fixas, que

ndo podem ser alteradas pelos agentes. Existem duas modalidades de CCEAR:

1.  CCEAR por Quantidade: Neste contrato, os riscos hidrologicos da operagao sao
assumidos pelas unidades de geracdo que arcam com todos os custos associados

ao fornecimento da energia contratada. Como destacado em Vardiero (2017),
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estes contratos preveem o fornecimento de um montante fixo de energia a um
determinado preco em um determinado horizonte temporal. Desta forma, os
geradores estdo sujeitos a riscos de sobras ou déficits de energia. As diferencas
sao liquidadas ao valor do chamado Prego de Liquidag¢ao das Diferengas (PLD).
Esta modalidade de contratagdo ¢ geralmente utilizada para a contratacdo de
usinas hidrelétricas.

ii. CCEAR por Disponibilidade: Nesta modalidade, os custos associados ao risco
hidrologico sdo assumidos pelos agentes compradores. Desta forma, eventuais
exposicoes financeiras no Mercado de Curto Prazo sdao repassadas ao
consumidor final por meio de das tarifas, através de mecanismos definidos pela
regulagdo. Desta forma, as distribuidoras pagam uma quantia para cobrir os
custos fixos de investimento ¢ de manutengdo da usina para estar pronta para
operar, além dos custos variaveis relativos ao combustivel utilizado em caso de

despacho. Esta modalidade ¢ utilizada para contratacdo de usinas termelétricas.

De acordo com Vardiero (2017), no modelo anterior a 2004, as usinas termelétricas
eram contratadas por quantidade. Por sua vez, o marco regulatério implementado em
2004 introduziu o mecanismo de contratacdo por disponibilidade, transferindo parte dos
riscos da operagdo para os compradores. Desta forma, cabe aos compradores arcar com
os custos fixos das usinas termelétricas e ainda com os custos variaveis (combustiveis).
Apesar das distribuidoras assumirem as responsabilidades financeiras no que tange aos
riscos hidrolégicos, elas tém a prerrogativa legal de repassar todos os custos aos

consumidores por meio de reajustes tarifarios anuais regulamentados pela ANEEL.

3.1.2. O Indice de Custo-Beneficio (ICB) como critério de escolha de
projetos termelétricos nos leiloes

No sentido de operacionalizar a modalidade de contratacdo por disponibilidade de
energia elétrica, a EPE desenvolveu uma metodologia para comparagdo de projetos de
gera¢do, denominada Indice de Custo Beneficio (ICB). O célculo do indice busca
definir um denominador comum para todos os projetos participantes em cada

modalidade de leildes, de modo a possibilitar a escolha de empreendimentos que

atendam melhor aos requisitos definidos (SOARES, 2009).

De acordo com a defini¢do de EPE (2015b), o ICB ¢ a razdo entre o custo total do

empreendimento, durante sua vida util, (sob a 6tica do consumidor) e o beneficio
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energético que representa para o sistema. O indice ¢ medido em R$/MWh. Assim, o

ICB pode ser representado pela seguinte formula:

RF +COPlg.CVU)+CEClg.CVU)
ICB= =
GFlg.CVU)

A RF ¢ a Receita Fixa, em R$/ano, e corresponde a receita requerida pelo investidor

para cobrir os custos relativos a implantagdo do empreendimento.

Ja o valor COP ¢ o Custo de Operagdao que se da em fung¢dao do nivel de despacho
esperado da usina em relacao ao nivel de inflexibilidade declarado pelo empreendedor
e, portanto, depende dos custos e do tempo esperado de operacdo e manutencao e ainda
dos custos marginais de operagdo (CMO) 'S futuros. A estimativa deste valor é obtida
através de simulagdes de cendrios de operagao do sistema por meio do software
Newave. A variavel g representa a geragao minima (em MWh). Esta varidvel representa

a geracao minima (em MWh) necessaria por razdes técnicas da usina (EPE, 2015b).

Neste sentido, o Valor Esperado do Custo de Operacao (COP) ¢ determinado pelo nivel
de despacho esperado da usina e do nivel de inflexibilidade declarado pelo
empreendedor e, portanto, depende dos custos e tempo esperado de operagdo e
manutengdo. Este ultimo pardmetro dependo dos custos marginais de operacdo futuros.
A estimativa deste valor ¢ obtida através de simula¢des de cenarios de operacdo do

sistema por meio do software Newave.

A parcela Custo Econdmico de Curto Prazo - CEC (em R$/ano) se da em fungdo do
resultado das diferencas verificadas entre o despacho efetivo da usina e sua Garantia

Fisica'’. Esta parcela ¢ igual ao valor acumulado das liquidagdes no mercado de curto-

* 0 custo Marginal de Operagdo (CMO) corresponde ao custo para produgdo do proximo MWh
necessario para atender a demanda do sistema.

7 A ANEEL define a garantia fisica como sendo “a quantidade maxima de energia e poténcia, definida
por Portaria do MME, que poderd ser utilizada pelo proponente vendedor para comercializagdo por
meio de contratos, definida na barra do gerador ou no ponto de conexdo ao Sistema Interligado
Nacional - SIN”. Disponivel em
http://www.aneel.gov.br/busca?p p id=101&p p lifecycle=0&p p state=maximized&p p mode=view
& 101 struts_action=%2Fasset publisher%2Fview content& 101 returnToFullPageURL=http%3A%2F
%2Fwww.aneel.gov.br%2Fbusca%3Fp auth%3DMA1Lfj1f%26p p id%3D3%26p p lifecycle%3D1%26p
p state%3Dnormal%26p p state rcv%3D1& 101 assetEntryld=15049211& 101 type=content& 101
groupld=656835& 101 urlTitle=garantia-fisica-leilao-&inheritRedirect=true. Acesso em 02 de outubro
de 2018.
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prazo. Desta forma, quando a usina térmica ndo ¢ despachada, a distribuidora que
contratou a usina térmica como lastro para seu consumo devera adquirir a energia fisica
correspondente no Mercado de Curto Prazo (MCP) ao PLD vigente (CASTRO e
BRANDAO 2010a).

J& com relagdo ao custo variavel Unitario (CVU), pode-se destacar, de acordo com EPE

(2017b, p.2), que ele pode ser decomposto em duas parcelas:

i.  Custo do Combustivel, destinado a geragdo de energia flexivel, em R$/MWh;

ii.  Demais Custos Varidveis decorrentes da geragdo de energia flexivel, também em
R$/MWh. Essa parcela corresponde a todos os custos variaveis decorrentes da
geragao flexivel, exceto os relacionados ao combustivel incluindo, por exemplo,

custos de opera¢ao e manutencao das usinas.

Soares (2009 apud Castro et al 2018c¢,) destaca que os parametros empregados no ICB
para a selecdo de um determinado empreendimento em um leildo estdo fortemente

relacionados as premissas do planejamento da expansao adotadas pela EPE.

3.2. Inadequacdes Regulatorias para Contratagio de Usinas Termelétricas:

Revisao bibliografica

Conforme observado nas se¢des anteriores, a contratacdo de usinas termelétricas por
disponibilidade foi implementada através da reforma do modelo de comercializacdo de
energia em 2004 caracterizando-se, portanto, como um mecanismo relativamente
recente. Os primeiros contratos deste tipo foram celebrados apds o leildo de energia
nova de 2005 e as primeiras usinas viabilizadas através desta modalidade contratual

iniciaram a operagdo em 2008 (CASTRO et al, 2018a).

Tendo em vista a analise sobre o arcabougo de contratagdao de energia elétrica no Brasil
e dos mecanismos de contratacdo de usinas termelétricas, a presente secdo se dedica a
um exame do das principais inadequagdes deste modelo sob o ponto de vista
regulatorio. Neste sentido, a presente se¢do tem como objetivo explorar alguns
problemas identificados por meio de revisao bibliografica e que serdo, na segdo
seguinte, analisados com base na percep¢ao de alguns agentes selecionados do setor,

através de entrevistas.
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Desta forma, sera feita, com base na bibliografia uma sintese dos principais problemas
relacionados a operagdo de usinas termelétricas e suas implicagdes sob o ponto de vista
econdmico-financeiro verificadas em projetos contratados sob a modalidade de
disponibilidade. As subseg¢des seguintes irdo abordar as seguintes inadequagoes

regulatoérias relacionadas a contratagdo de usinas termelétricas:

a) Os critérios de sele¢ao de projetos termelétricos nos leildes;

b) O despacho continuo de usinas termelétricas a custos elevados;

c) A relacdo entre indices de disponibilidade das usinas e a frequéncia de despacho
das mesmas;

d) A comprovagado de reservas e os custos variaveis.

Desta forma, serdo formuladas sugestdes de inovagdes regulatérias com o objetivo de
aumentar a atratividade ¢ a eficiéncia dos mecanismos de contratacdo de usinas

termelétricas no setor elétrico brasileiro.

3.2.1. Os critérios de selecao de projetos termelétricos nos leiloes

Uma caracteristica importante do modelo de comercializagdo de energia elétrica
implementado no Brasil em 2004 estd relacionada a metodologia de escolha dos
projetos termelétricos nos leildes que, em tese, deveria privilegiar aqueles com menores
custos para o sistema elétrico. Contudo, de acordo com a analise bibliografica, esta
metodologia possui algumas limitagdes se configurando assim como um ponto a ser

aperfeicoado na regulacdo para a contratacdo de usinas termelétricas no pais.

Tendo em vista a necessidade de atuacao das usinas termelétricas face ao cenario de
expansao da matriz elétrica brasileira, o perfil operativo desejado corresponde a projetos
com CVU baixo e alta frequéncia de despacho esperada, configurando claramente um
perfil adequado para operagdo na base. Entretanto, os critérios atualmente vigentes para
contratacdo de projetos termelétricos favorecem usinas com CVU alto e baixa

frequéncia de despacho esperada, como sera explicado a seguir.

A metodologia de escolha de projetos baseada no ICB, conforme exposta na secao
3.1.3, tem como objetivo obter a melhor oferta nos leildes através de uma estimativa da
relagdo entre custo e beneficio para o consumidor na contratacdo de determinado

projeto. Desta forma, o célculo dos componentes do ICB (COP, CEC e GF) deve ser
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feito de modo que se chegue o mais proximo possivel da realidade do sistema elétrico

(BEZERRA et al, 2009).

Ainda de acordo com Bezerra et al (2009), o problema com relacao a este aspecto € o
fato de que os célculos destes componentes sao realizados em funcao da configuragao
adotada pela EPE no seu Plano Decenal de Expansao. A metodologia empregada pela
EPE leva a um CMO distinto do CMO efetivamente verificado. Esta situagdo tem
implicagdes para o célculo do ICB na medida em que os custos da contratacdo de
determinadas projetos termelétricos podem estar sendo subestimados. Para Soares

(2009):

“(...) a propria metodologia de calculo de GF ¢ de COP e CEC
utilizam configuracdes distintas do sistema hidrotérmico, podendo
também influenciar na competitividade entre os empreendimentos

participantes de um mesmo leildao” (SOARES, 2009, p 154).

O quadro resultante ¢ um parque térmico com usinas com CVUs altos e baixa
frequéncia esperada de despacho. Trata-se, portanto, de uma configuracio pouco
aderente a nova realidade operativa do sistema elétrico brasileiro. Sob o ponto de vista
do consumidor, este quadro tem como principal impacto o aumento no custo da geragao

de energia que se traduzem em aumento na tarifa (CASTRO ef al 2018c).

Uma das solugdes encontradas pelo marco institucional foi a ado¢do de um teto em uma
tentativa de eliminar o problema das térmicas com alto CVU. Ainda neste sentido € no
ambito do ICB, também pode ser destacada a questdo dos leildes por fonte, em uma

tentativa de atenuar o problema com os critérios de sele¢do de projetos.

3.2.2. O despacho continuo de usinas termelétricas a custos elevados

Tendo em vista a reducdo da participacao das hidrelétricas na geragdo e a diminuicao da
capacidade de regularizacdao dos reservatorios, ¢ esperada uma frequéncia de despacho
cada vez maior por parte das termelétricas de modo a compensar periodos de hidrologia
desfavoraveis bem como a crescente intermiténcia derivadas das plantas eolicas e, no
futuro, solares. Como destacado em Dantas (2016), esta tendéncia implica em uma
operacdo frequente do parque termelétrico atuando na base do sistema Levando a
situagdes de desequilibrio econdmico e financeiro para projetos termelétricos (apud,

Vardiero 2017).
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Um exemplo retirado de Castro et al/ (2018a) ilustra perfeitamente o cenario acima
descrito. De acordo com os autores, o despacho de usinas termelétricas por um periodo
prolongado era considerado pouco provavel pela metodologia empregada. Entretanto,

situacdo adversa de crise hidroldgica se configurou no periodo compreendido entre os

anos de 2012 e 2015, como retratado no Grafico 14.

Grafico 14: Geragdo de energia elétrica a partir de usinas termelétricas: jan/2003 até
jan/2016 (em MWmédio)
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Fonte: Castro et al (2018a p. 118)

Eventos como este acarretam problemas que podem ser percebidos em diferentes
dimensdes. Sob a oOtica dos empreendedores, o despacho de suas unidades geradoras
termelétricas por periodos prolongados de tempo pode acarretar em custos adicionais
relacionados a questdes de ordem técnica e operacional das usinas. O despacho continuo
de usinas termelétricas em situagdes de hidrologia desfavordvel também representa um
risco para os empreendedores na medida em que estes ficam expostos a possibilidade de
ter que ressarcir as distribuidoras no caso de suas unidades geradoras ndo entregarem a
quantidade de energia prevista em contrato por conta da necessidade de paradas para
operacdo e manutencdo nao previstas e programadas. O ressarcimento ¢ feito indexado

ao PLD que tende a estar bastante elevado dada a situacao de hidrologia desfavoravel.
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Como exposto em Castro et al (2018c), o compromisso de entrega de energia
estabelecido no contrato esta relacionado a disponibilidade declarada pelo
empreendedor no momento do leildo. Esta declaracdo de disponibilidade ¢ calculada
pelo empreendedor levando em consideragao as paradas por motivos técnicos como, por
exemplo, para realizagdo de manutengdes preventivas ou interrupgdes do funcionamento
dos equipamentos por conta de defeitos estimando um numero de horas de operagdo em
horizonte temporal maior. Contudo, em situagdes de despacho intenso e por periodos
prolongados, as paradas por motivos técnicos tendem a ser postergadas seja por
imposicdo do ONS, seja pelo impacto do PLD, em desacordo com as especificagdes
técnicas dos fabricantes de equipamentos. Nos momentos em que ocorrem falhas de
ordem técnica e as unidades param de gerar, os empreendedores das unidades de
geracdo tendem a ser severamente penalizados na medida em que as multas também sao

calculadas em funcao do PLD elevado (Vardiero, 2017).

Portanto, o risco assumido pelo empreendedor ¢ o de que eventualmente os indices de
disponibilidade declarados no momento do leildo podem ndo se concretizar. Este risco
torna-se significativamente maior em casos de hidrologia desfavoravel como ocorrido
no periodo entre os anos de 2012 e 2015, implicando em uma maior frequéncia de
despacho das usinas termelétricas e postergacdo das paradas para operagdo e
manuten¢do, em desacordo com as especificacdes técnicas e as garantias dadas pelos

fabricantes dos equipamentos (CASTRO et al, 2018¢)'®.

Em suma, a estratégia dos empreendedores nos leildes para a declaragao de
disponibilidade de suas unidades geradoras envolve incertezas que tém origem na

imprevisibilidade da frequéncia de despacho das usinas pelo ONS. Estas incertezas

*® Com relagio a este ponto, também ¢é vélido destacar conforme assinalado por Castro, Hubner
e Brandado (2014) que parte significativa das usinas termelétrica presentes no parque gerador
brasileiro no periodo compreendido entre os anos de 2012 e 2015 era relativamente nova,
apresentando maior probabilidade de falhas. De acordo com Raposo (2004), isto se explica pelo
fato de que este tipo de usina apresenta como caracteristica um indice de falhas mais elevado no
inicio de sua vida ttil e ao final da mesma. Quando representada graficamente, o indice de falha

das usinas termelétricas ao longo do tempo assume o formato de “curva da banheira”.
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configuram-se como riscos que sao assumidos pelos empreendedores no momento do

leildo.

Segundo Castro et al (2018c), o despacho continuo de usinas termelétricas também
possui implicagdes sob o ponto de vista do planejamento da expansdo do sistema
elétrico do pais. Isto porque as projecdes feitas no ambito do planejamento do setor
também ndo consideram periodos de hidrologia atipicos como, por exemplo, situagdes
de seca prolongada e suas implicacdes sobre os indices de disponibilidade das usinas

termelétricas flexiveis (CASTRO et al, 2018c).

Portanto, a questdo do despacho continuo de usinas termelétricas com perfis operativos
de atuagdo na ponta do sistema elétrico implica no aumento do risco financeiro tanto
sob o ponto de vista dos empreendedores quanto sob a Otica sistémica. Desta forma, sob
a otica dos empreendedores, fica mais uma vez explicita a necessidade de mudangas no
ambito da regulacdo de modo a tornar os mecanismos de contratagdo e remuneragao de
usinas termelétricas aderentes ao novo paradigma operativo do sistema elétrico

brasileiro.

3.2.3. A exigéncia de comprovacio de reservas e os custos relacionados aos
combustiveis

No ambito das inadequagdes dos mecanismos de contratacdo de projetos termelétricos,
merece destaque a exigéncia de comprovagao da disponibilidade de géas natural ao longo
de todo horizonte previsto no CCEAR, podendo chegar a 25 anos, conforme
estabelecido na Resolu¢ao Normativa N° 583 de 2013 da ANEEL. Dutra ef al (2017)
apontam que esta exigéncia evidencia um descompasso entre o setor elétrico e a

industria de gas natural no Brasil. Nas palavras dos autores:

“(...) a regulacdo do setor elétrico esta baseada em uma premissa de
flexibilidade e de disponibilidade de combustivel que nao corresponde
a realidade do setor de gas natural no Brasil. Um dos principais
sinalizadores deste descompasso ¢ a exigéncia de contrato de
suprimento de gas que possa atender ao despacho pleno da usina por
toda a duragdo do CCEAR, apesar do proprio modelo ser estruturado
para minimizar o uso da geracdo térmica e considerar a incerteza do
despacho nos modelos de valoragdo de competitividade no leildo. Isso

¢, requer-se uma estrutura de contratacdo de gas que inevitavelmente
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ird incorrer em elevada ociosidade da oferta, assim como da
infraestrutura contratada, sem que exista um mercado secundario de

gas para escoamento da sobra” (DUTRA et al, 2017, p.22).

Para Castro et al (2018c¢), a exigéncia de comprovagao de longo prazo dos combustiveis
dificulta a viabilizagdo de novos projetos termelétricos a gas natural. Essa dificuldade se
deve aos elevados custos de comprovagao de reservas do combustivel e, além disso,
dado que ha uma exigéncia de que ao menos metade da geracdo seja flexivel, ha
incerteza quanto a frequéncia de despacho, mostrando-se antieconémica a comprovagao

por prazos muito longos.

A questao dos custos relacionados aos combustiveis também ¢ relevante no que tange a
exigéncia de declaragao de parametros técnicos e economicos componentes do CVU e
nos seus critérios de reajuste no caso dos geradores térmicos contratados por
disponibilidade. No momento de inscri¢cao nos leildes, os empreendedores estabelecem
um indexador para servir como parametro de reajuste ao longo do contrato. Esta decisao
envolve um risco na medida em que ndao necessariamente os custos incorridos pelos
agentes para aquisi¢@o e transporte dos combustiveis serdo acompanhados pela variagao

do indice adotado como indexador dos contratos.

Desta forma, para Castro et al (2018c), no caso de descolamento entre a variagcdo nos
custos efetivos e o indice estabelecido no contrato, tanto empreendedores quanto
consumidores podem ser afetados. O empreendedor serd prejudicado, caso seus custos
efetivos aumentem em propor¢do maior do que o indice de reajuste estabelecido. Para

Soares (2009):

“Ainda sob a otica do investimento em geragdo em energia elétrica, os
critérios de reajuste do Custo Variavel Unitario (CVU) que
consideram a variagdo de prego dos combustiveis no mercado
internacional, adicionam incerteza na previsdo dos custos com o
fornecimento de combustiveis e que o modelo de otimizagao atual ndo

considera seu devido efeito” (SOARES 2009, p. 154)”.

Por outro lado, caso os custos efetivos dos empreendedores sejam menores do que a
variagdo prevista no indexador, o maior prejudicado serd o consumidor final que ira

pagar um valor maior pela energia. Novamente utilizando as palavras de Soares (2009):
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“Do ponto de vista das distribuidoras de energia elétrica, o custo da
energia elétrica proveniente dos empreendimentos contratados por
disponibilidade estd diretamente relacionado com a operagdo do
sistema, adicionando uma incerteza significativa para previsao do

custo para fins de reajuste tarifario” (SOARES, 2009, p. 155).

Em suma, a questdo dos critérios de reajuste do CVU adiciona outras incertezas aos
agentes envolvidos na contratagdo de energia proveniente de usinas termelétricas. Trata-
se, portanto, de um problema de regulacdo na medida em que esta pode e deve ser

aprimorada para permitir a reducdo do nivel de incerteza por parte dos agentes.

3.2.4. Sintese das inadequacoes observadas de acordo com analise da
literatura

Nestes termos, foram apontadas trés inadequagdes relacionadas a contratacao de usinas
termelétricas no ambito do arcabougo regulatorio do setor elétrico brasileiro. A primeira
delas esta relacionada aos critérios presentes nos leildes para contratacdo de projetos
termelétricos. Estas inadequagdes levam a contratacdo de usinas com CVU elevado e
baixa frequéncia esperada de despacho, ou seja, com perfil de operacao pouco aderente

ao novo paradigma de geracao do sistema elétrico brasileiro.

A segunda ¢ o despacho continuo de usinas termelétricas que tendem a se traduzir em
riscos financeiros e, consequentemente, custos mais elevados para os agentes
envolvidos. Esta situacao foi verificada no periodo compreendido entre os anos de 2012
e 2015 e acarretou em um significativo desequilibrio de ordem economica e financeira

das usinas termelétricas expostas ao PLD.

A terceira inadequacdo ¢ a questdo dos combustiveis em projetos a gas natural, que
pode ser subdividida em duas. Primeiramente, se destaca a exigéncia da ANEEL de
comprovagdo de reservas de combustiveis para todo o horizonte temporal do contrato
trata-se de um problema para os empreendedores e funcdo da alta complexidade e que
envolve custos elevados. H4 ainda a questdo do indexador utilizado para reajuste do
CVU que, no caso de eventuais descolamentos em relacdo aos custos efetivamente

verificados, pode gerar prejuizos ao agente gerador ou ainda ao consumidor final.

Em suma sdo questdes ligadas as incertezas presentes no

processo de contratacdo de usinas termelétricas. As
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incertezas determinam custos de transacdo que 0s mecanismos
contratuais até entdo utilizados ndo haviam sido capazes de
eliminar. S&o0 assim problemas de ordem regulatdéria e que se
configuraram como inadequagdes para contratacdo de usinas
termelétricas de forma eficiente dentro do novo paradigma

de operacéao.

Seguindo a proposta metodologica do presente trabalho, a proxima se¢do tem como
objetivo confrontar os problemas até aqui encontrados com a percep¢ao de agentes
especificos envolvidos na contratacao de projetos termelétricos. Desta forma, se busca
identificar quais deles foram efetivamente enderecados e quais ainda precisam ser
abordados através de inovagdes regulatorias, além de eventuais questdes adicionais nao

abordadas através da revisdo bibliograficas.

3.3. Inadequacoes Regulatorias para Contratacao de Termelétricas: A

Percepc¢ao dos Agentes

A metodologia adotada inclui a realiza¢do de entrevistas com agentes representativos do
setor elétrico sobre o tema do estudo com o intuito de obter informacdes com relacdo a

questdes especificas. Neste sentido, foram realizadas entrevistas com:

i.  Empresa participante do Leildo A-6 de 2017
il.  Representante da ABRAGET e
iii.  Representantes da EPE.

Foi elaborado um questionario contendo 12 perguntas divididas em trés blocos como

apresentado a seguir:

i.  Questdes gerais relativas as perspectivas do setor e a regulacdo atualmente
existente
ii.  Questdes a serem respondidas sob a dtica sistémica
iii.  Questdes a serem respondidas sob a 6tica dos empreendedores envolvidos na

contratacdo de usinas termelétricas a gas natural.

O questionario abordou ainda as mudangas verificadas no edital do Leilao A-6 de 2017

e que serdo tema do proximo capitulo do trabalho. No anexo encontra-se copia do
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questionario utilizado. As proximas subsecdes apresentam resultados mais significativos
das entrevistas relativos a importdncia das usinas termelétricas na matriz elétrico
brasileira e a necessidade de eventuais aperfeigoamentos regulatdrios nos mecanismos

de contratagdo e remuneracdo das mesmas.

3.3.1. A percepcao dos agentes com relacio a importancia das térmicas a
gas natural na matriz elétrica brasileira

Nas entrevistas realizadas com equipe de uma empresa envolvida no Leildo A-6 de
2017 o gas natural foi apontado como sendo uma excelente alternativa face as
necessidades do sistema por diversos motivos. Primeiramente foi destacada a
possibilidade de partida rédpida em usinas termelétricas a gas natural, o que ¢ uma
vantagem em um contexto de difusdo de fontes intermitentes. Neste sentido, foi foi
apontada a importancia das usinas termelétricas a gas natural sob a dtica da seguranca

energética e da garantia do suprimento de energia.

Também foi ressaltado nesta entrevista o estabelecimento das usinas termelétricas a gas
natural como uma possibilidade para aproveitamento dos recursos disponiveis no
territorio brasileiro e, especificamente neste caso, do gas natural oriundo do pré-sal. Foi
destacado ainda que as usinas termelétricas a gas natural possuem niveis de emissdes de
dioxido de carbono significativamente menor do que as usinas movidas a carvao ¢ a
oleo combustivel, por exemplo. Ainda neste sentido, foi destacado que ao elevar o nivel
de seguranca do sistema elétrico, a incorporacao de usinas termelétricas a gas natural na

matriz viabiliza a expansao das fontes renovaveis intermitentes na matriz.

A mesma pergunta foi feita ao representante da ABRAGET. Para ele ha a necessidade
de uma matriz elétrica balanceada tendo em vista que cada uma das fontes tem seus
atributos e suas deficiéncias. Destacou uma tendéncia mundial de incorporagdo de
fontes renovaveis de energia por serem ambientalmente favoraveis, mas que possuem
desvantagens que precisam ser compensadas por outras fontes, destacando aqui a
aspectos como a intermiténcia, a despachabilidade, o controle de frequéncia e a
estabilidade do sistema elétrico. Destacou ainda as perspectivas de evolugdo dos
processos de gaseificacdo do carvao e das usinas de biomassa a cavaco de madeira. Em
termos conclusivos, assinalou a importancia de uma composi¢ao entre fontes renovaveis
e fontes térmicas com destaque para as termelétricas a gas natural, contribuindo assim

para uma matriz elétrica balanceada.

95



Os representantes da EPE afirmaram que as usinas termelétricas fazem parte de um
conjunto de solugdes para o atendimento das necessidades do setor nos proximos anos.
Cada fonte de energia tem seus atributos e seu papel no sistema elétrico sendo dificil
compara-las e apontar uma melhor. Contudo, foi destacado que usinas a gas natural tém
vantagens em termos de emissao de gases poluentes e de flexibilidade em relacdo ao
carvao, por exemplo. Outra vantagem destacada foi a presenca de diferentes tecnologias
em termos de usinas a gas natural que possibilitam a execucdo de diferentes servigos
para o sistema elétrico (na ponta ou na base da curva de carga). Uma desvantagem
apontada foi a auséncia de um mercado de gas natural mais maduro no pais que se
consolida como um entrave para um melhor alinhamento entre esta industria e o setor

elétrico.

3.3.2. A necessidade de aperfeicoamentos regulatorios no A&mbito das
usinas termelétricas a gas natural

No ambito do bloco de questdes gerais, foi perguntado acerca da necessidade de
melhorias no arcabouco regulatorio do setor elétrico brasileiro de modo a torné-lo mais
adequado a nova realidade operativa e mais atrativo sob a 6tica do investimento em

geracdo termelétrica.

Para empresa participante do Leildo A-6 de 2017 foram apresentadas ponderagdes com
relacdo a um quadro de inadequacdo por parte da regulacdo. Foi argumentado, por
exemplo, que os leildes realizados para contratagdo de fontes termelétricas sempre
contam com projetos inscritos no processo competitivo. Para eles, este ¢ um indicativo
de que a regulagdo para este tipo de fonte ¢ bem desenhada, ainda que identifiquem
também a necessidade de melhorias em pontos especificos da regulacao. Foram feitas
ainda ponderacdes com relacdo a necessidade de aperfeigoamentos na regulagdo como

um todo, e ndo apenas no caso de projetos termelétricos.

Como sugestoes para possiveis aprimoramentos, foi destacada a necessidade da criagao
de mecanismos de valoragao das fontes que sejam mais adequados de modo a captar de
forma mais precisa os atributos de cada uma. Com relagdo a este ponto foi sugerida, por
exemplo, a consideracdo de aspectos relativos ao nivel de seguranca energética
conferido por cada tipo de fonte ao sistema, suas condigdes de despachabilidade,
volumes de emissdo de gases poluentes, entre outros. Ainda no ambito da proposta, foi

sugerida a valoracdo de cada um dos atributos através de um sistema de pontuagdo, de
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modo que cada fonte seja avaliada de forma mais precisa com relacdo aos seus pontos

positivos e negativos.

Para o representante da ABRAGET foi considerado fundamental as mudangas no
arcabouco regulatorio de modo a torna-lo mais atrativo para os novos projetos
termelétricos. Para isto, citou como exemplo a perspectiva de disponibilidade gas

oriundo do pré-sal, o que exigira mudangas na regulacao.

Na entrevista com representantes da EPE, foi destacado que ha a necessidade de
mudancgas na regulagdo, mas nao com o objetivo de torna-la mais atrativa para projetos
termelétricos. Segundo os respondentes, o aumento da atratividade deste tipo de projeto
seria, na verdade, uma consequéncia natural de outro arranjo institucional e regulatdrio
mais aderente ao novo paradigma de geracdo. Com relacdo a este aspecto foi ressaltada
a importancia do papel das térmicas tanto no atendimento da ponta quanto na base da
curva de carga permitindo que outras fontes facam o acompanhamento da carga, ainda
que neste caso devem ser observadas limitagdes relacionadas aos custos dos

combustiveis de térmicas de base e ao aumento do vertimento de hidrelétricas.

3.3.3. Os critérios de selecio de projetos termelétricos nos leiloes

As perguntas sobre os critérios de selecdo de projetos termelétricos nos leildes através

do ICB tiveram as seguintes consideracoes indicadas a seguir.

Para empresa participante no Leildo A-6 de 2017 foi destacado que o atual modelo de
selecdo de projetos termelétricos presente nos leildes ¢ conceitualmente adequado, mas
pode ser bastante aperfeicoado. A principal ¢ que o modelo se baseia nos custos fixos
dos empreendimentos e nas expectativas de custos futuros. O problema ¢ a calibragem
correta destes custos e as variagcdes que acontecem no decorrer do tempo de contrato.
Com relagdo ao perfil dos projetos contratados, destacaram que cada caso deve ser
analisado individualmente com relagdo a compatibilidade ou ndo com as necessidades

do sistema.

Para a ABRAGET o ICB nao ¢ adequado como critério de selecdo de projetos. Apontou
que a metodologia de célculo do indice ¢ falha em aspectos como as tarifas de
transmissdo e ao ndo considerar os atributos especificos de cada fonte. Destacou

também que os parametros de calculo do ICB sao considerados no momento do leilao e
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sao entdo utilizados sem levar em conta eventuais mudangas ou reajustes nos

parametros ao longo do horizonte contratual.

Para a EPE, os critérios praticados nos leildes sdo adequados se for considerado o
atendimento a demanda por energia. Contudo, destacaram que para as usinas
termelétricas exercerem o papel de atendimento a demanda por poténcia, os critérios
precisam ser revistos. Destacaram também o pedido por parte dos agentes de alteracao
do ICB de modo a contemplar outros aspectos que atualmente ndo sdo considerados
citando, por exemplo, o sinal locacional e os aspectos ambientais, sobretudo
relacionados ao volume de emissdes de gases poluentes. Contudo, ainda com relagdo a

este ponto, os representantes da EPE questionam a criacdo indefinida de novos

handicaps na formula do ICB apontando a necessidade de limites.

3.3.4. O despacho continuo de usinas termelétricas

Ainda sob a oOtica sistémica acerca das inadequagdes regulatorias, o questionario
abordou a questdo dos eventuais despachos continuos de usinas termelétricas, como

ocorrido entre 2012 e 2015, e seus riscos sob a Otica sistémica e a otica financeira.

Durante as entrevistas, membros de empresa participante do Leildo A-6 de 2017
afirmaram que o despacho de usinas termelétricas a gas natural ¢ benéfico para o
sistema por conta do nivel de seguranga energético conferido por este tipo de fonte ao
sistema elétrico. Contudo, a percepgao destes agentes ¢ de que o despacho continuo ¢
um risco para o gerador por conta da degradagdo dos equipamentos apds longos
periodos de despacho. Destacaram o aumento da probabilidade de falhas nas maquinas e

citaram o caso da chamada ‘curva da banheira’.

Para a ABRAGET o despacho de usinas termelétricas € positivo para a seguranga da
operacao do sistema na medida em que, quando despachado na base da curva de carga,
permite atenuar o ritmo de deplecionamento dos reservatérios. Um dos problemas
apontados estd associado ao planejamento que ¢ feito de acordo com o resultado do
leildo. Desta forma, citou como exemplo o despacho de usinas termelétricas a 6leo
combustivel na regido Nordeste. Isto porque estas usinas sairam vencedoras em um

leildo no qual diversos problemas afastaram outros concorrentes.

Por outro lado, o representante da ABRAGET assinalou que no caso de usinas
termelétricas a gas natural de ultima geragao, estudos demonstraram que o despacho de
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base (inflexibilidade acima de 70%) implica em ganhos financeiros expressivos em
relacdo as usinas flexiveis. Isto se explica pela substituicdo de usinas mais caras
(notadamente aquelas a 6leo combustivel) por usinas com perfil adequado para atuagao
na base, isto ¢, com niveis de inflexibilidade mais elevados. Usinas com este perfil
também contribuem para redugdo da geragdo a partir de hidrelétricas contribuindo para
reducdo do PLD e, consequentemente, diminuindo os valores das obrigagdes financeiras
pagas pelos agentes a descoberto. Além disso, foi destacado também que o GNL fica
mais barato no caso de despachos com niveis mais altos de inflexibilidade em funcao da

relacdo entre escala de demanda e prego.

Por parte da EPE, o despacho continuo de usinas termelétricas € positivo para o sistema
considerando a oOtica da operacdo. Ja sob a otica dos empreendedores, o despacho
continuo como ocorrido no periodo entre 2012 e 2015 representa um risco bastante
elevado do ponto de vista financeiro. Ao citar o periodo em questao, foi destacado que o
despacho de usinas com alto CVU deveria ocorrer com baixa frequéncia, de forma
esporadica, tendo em vista que o perfil dessas usinas ndo ¢ o adequado para este tipo de
atendimento. O evento ocorrido entre 2012 e 2015 impds graves desequilibrios

financeiros aos agentes.

3.3.5. Parametros utilizados pelo planejador para contratacio de
termelétricas a gas natural e sua adequacio a realidade operativa

Ainda sob a dtica sistémica, foram abordados os parametros utilizados pelo 6rgao
planejador para contratagdo de usinas termelétricas a gas natural. Trata-se de uma
questdo referente aos indices de disponibilidade, hidrologias desfavoraveis, etc. e sua

aderéncia a realidade operativa do sistema elétrico brasileiro.

Na entrevista realizada com a empresa participante do Leildo A-6 de 2017, foi
destacado que as previsdes climaticas feitas sdo baseadas unicamente em modelos
estatisticos e que convergem sempre para uma média de valores. Contudo, os agentes
destacam também que as condi¢des climaticas nem sempre se comportam de acordo
com as projecdes, ocorrendo situagdes extremas que fazem com que a previsao estimada
pelo modelo se descole da realidade. Neste sentido, foi feita uma analogia entre a
previsdo do tempo e a previsdo da cotagdo de moedas internacionais, destacando a
quantidade de desvios que ocorre nestes casos ¢ as dificuldades envolvidas na realizagao

deste tipo de exercicio.

99



Também foi destacado que os parametros utilizados sdo escolhidos em funcao de séries
temporais que, por vezes, sdo consideradas curtas. Desta forma, as previsdes de
tendéncias de longo prazo assumem elevado grau de imprecisdo em relacdo a realidade.
Em suma, pode-se afirmar que os parametros sao considerados adequados em relagao
aos modelos, mas que estes, por sua vez, podem apresentar descolamentos significativos

em relacdo a realidade.

Para a ABRAGET destacou os parametros sao relativamente adequados a realidade
operativa do sistema. Contudo, apontou também a dificuldade de se estabelecer
parametros como as taxas de parada forcada e programada que cubram todos os
fendmenos aos quais estdo expostos os empreendimentos. Levando em conta estas
dificuldades, ndo considerou que o estabelecimento deste tipo de pardmetros possa ser

considerado um problema sob o ponto de vista regulatorio.

Os representantes da EPE enfatizam que pardmetros como as taxas de parada forgada e
programada sdo declaradas pelo proprio empreendedor no momento do leildo por sua
conta e risco, ainda que haja uma resposta critica por parte da EPE no caso de
declaracdes muito discrepantes. De um modo geral, consideraram as taxas de parada
(forcada e programada) aderentes a realidade operativa no caso das termelétricas a gas
natural. Afirmaram que a expectativa de despacho do empreendedor depende de
diversos aspectos como, por exemplo, a evolugdo da carga, a entrada em operacdo das
linhas de transmissao e a questao hidroldgica. A expectativa de despacho serve como
parametro apenas para competicao no leildo, ressaltando o carater de disponibilidade
dos contratos que preveem despacho das usinas sempre nos casos em que o CVU da

unidade ¢ menor que o CMO do sistema.

No bloco das questdes sob a 6tica dos empreendedores, a primeira pergunta abordou
novamente a questdao dos critérios de selecao de projetos e tinha como objetivo captar a
percepcdo dos agentes quanto a capacidade, por parte das empresas participantes do

leildo, de definir estratégias eficientes para participagdo nos certames.

Por parte do agente que participou do Leildo A-6 de 2017, foi indicado que as empresas
buscam participar dos leildes com projetos bastante simples e que estes, posteriormente,
passam por refinamentos depois dos leildes. Foi destacado que os desenhos dos leildes

sdo muito bem feitos contendo regras que impedem a adocdo de estratégias

100



anticompetitivas entre empresas como, por exemplo, a formacao de cartéis. Em sintese,
para eles a regulacdo e os critérios de selegdo de projetos termelétricos em leildes sdo

bem desenhados, ainda que haja espago para melhorias e aperfeicoamentos.

O representante da ABRAGET afirmou que os empreendedores sempre conseguem
montar estratégias adequadas de acordo com as regras dos leildes. Afirmou que os
agentes buscam sempre contornar as dificuldades impostas pelo edital a fim de que
sejam montadas estratégias competitivas. Por fim destacou que, embora esta seja uma
tarefa dificil, os empreendedores conseguem fazé-la sem maiores problemas, o que fica

evidenciado pela alta participagdo dos agentes nos leildes.

Para os representantes da EPE, os empreendedores conseguem elaborar estratégias
competitivas para os leildes como atesta a alta quantidade de empresas participantes dos

leiloes.

3.3.6. A declaracio de disponibilidade e as frequéncias de despacho
esperadas
A declaragdo de disponibilidade feita pelos empreendedores a época dos leildes também

foi abordada através do questiondrio de modo a verificar se sdo levados em
considera¢do aspectos relacionados a frequéncia de despacho esperada e, em caso

positivo, se os valores declarados, de fato, se concretizam.

No caso da entrevista realizada com agente participante do Leildo A-6 de 2017, foi
destacado que os parametros Custo de Operagao (COP) e Custo Econdmico de Curto-
prazo (CEC) sempre sdo levados em consideracdo. Contudo, o principal ponto
levantado com relagdo a este aspecto foi a taxa de parada das unidades de geragdo.
Neste ambito foram feitas sugestdes de que a EPE passasse a considerar, para fins de
calculo do ICB, os dados do fabricante dos equipamentos referente as necessidades de
paradas para manutengdo preventiva. Ja& com relacdo a taxa de paradas forgadas, foi
apontada a necessidade de aperfeicoamentos de modo a tornad-la mais aderente a
realidade operativa. Foi destacado que os parametros de frequéncia de despacho
esperados muitas vezes nao se concretizaram, mas que cada caso deve ser analisado

individualmente.

O representante da ABRAGET afirmou que a declaragdo de disponibilidade dos

empreendedores € feita sempre através de simulagdes feitas no Newave encontrando
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assim as probabilidades de despacho. Por outro lado, assinalou que os agentes sao
sempre otimistas neste aspecto e que o despacho efetivo das usinas termelétricas acaba

sendo sempre muito maior do que o projetado.

Nas entrevistas com representantes da EPE foi afirmado que os empreendedores levam
sim em consideragdo aspectos relacionados a frequéncia de despacho no momento em
que formulam suas estratégias de declaracdo de indices de disponibilidade. Desta forma,
estes agentes montam suas estratégias competitivas de acordo com o estabelecimento

destes parametros assumindo riscos e responsabilidades proprias.

3.3.7. A comprovacao dos combustiveis e indices de reajuste do CYU

Sob a otica dos empreendedores, foi perguntado ainda sobre a questao das dificuldades
relacionadas a comprovagdo de reservas de combustivel ao longo do horizonte
contratual e ainda sobre o indexador para reajuste do CVU dos empreendimentos

termelétricos a gas natural.

Nas entrevistas realizadas com membros de empresa participante do Leildo A-6 de
2017, foi afirmado que a comprovagdo de reservas no caso de fornecedores nacionais de
combustiveis ¢ um processo complexo que envolve grandes dificuldades. Mas no caso
de combustiveis importados ndo ¢ um problema ja que podem ser utilizados contratos
de fornecimento de combustiveis celebrados com empresas que assumem 0S riscos no
caso de ndo entrega. Com relagdo aos combustiveis nacionais, foi sugerida a criagao de
indices nacionais de reajuste com a ressalva de que isto exigirda um mercado de gas

natural mais maduro em relagdo ao nivel que este se encontra hoje.

Com relacao ao reajuste do CVU, a entrevista com este mesmo grupo mostrou criticas
com relacao ao fato de que os parametros para seu reajuste sao fixados no momento do
leildo e valem por todo horizonte de contrato que pode chegar a 25 anos. Neste sentido,
foi destacado que ao longo do contrato ocorrem diversas mudangas que podem vir a
tornar o indice de reajuste inadequado e que ndo ¢ permitido que estes sejam revistos.
Ainda assim, os agentes destacaram que nos leildes mais recentes algumas mudangas

foram efetivadas e que houve melhoras com relagdo a este ponto.

O representante da ABRAGET afirmou ndo haver problemas para comprovacao de
reservas de combustiveis no caso de empreendedores que utilizam GNL, ja que neste
caso podem ser utilizados os contratos firmados com fornecedores. Por outro lado,
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afirmou que a dificuldade existe no caso de agentes que dispdem de gas onshore. Essa
dificuldade se deve ao fato de o desenvolvimento do gis se d4 em funcdo de um
mercado incerto, pois ndo ha certeza quanto ao nivel de despacho. J4 com relagdo ao
indexador para reajuste do CVU, o respondente destacou que houve muita discussao e

evolugdo quanto a este aspecto e que hoje pode ser considerado satisfatorio.

Na visao dos representantes da EPE, houve avancos muito significativos ao longo do
tempo com relagdo a comprovacgao de combustiveis de modo que hoje praticamente nao
ha problemas quanto a isso. Uma importante modificagdo apontada foi a transferéncia
da penalizagdo da unidade geradora para o fornecedor do combustivel. O orgao
identificou problemas apenas quando o contrato de fornecimento ¢ celebrado com
traders do mercado de gis que ndo necessariamente possuem, de fato, o produto.
Contudo destacaram que, no caso de comprovacao de reservas onshore, de fato ha um
grande espago para aperfeigoamentos ja que a viabilizagdo de seu desenvolvimento esté
atrelada a frequéncia de despacho que, por sua vez, ¢ cercada de altos niveis de

incerteza.

3.4. Sistematizacio dos Resultados das Entrevistas e Comparacio com a

analise baseada na pesquisa bibliografica

Nesta se¢do sdo analisados os principais resultados verificados nas entrevistas com
agentes do setor buscando identificar pontos convergentes e divergentes entre as
respostas € os demais resultados encontrados no trabalho por meio do levantamento

bibliografico.

No primeiro capitulo do trabalho foi apresentado o conceito de ambiente regulatério de
modo a complementar a teoria tradicional da regulacdo economica baseada na presenca
de falhas de mercado. Neste sentido, o ambiente regulatdério foi
apresentado como sendo composto pelas dimensdes politica,
social, juridica e econémica. E possivel notar alguns dos
aspectos que compdem estas dimensdes nas respostas as

entrevistas.

Sobre o aperfeicoamento regulatdério para contratacdo de

térmicas foram apontados aspectos de ordem socioambiental,
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sobretudo questdes relacionadas a garantia do suprimento de
energia, essencial a populacdo e ao crescimento econdémico,
e ainda a emissdo de gases poluentes, fator também
associado ao Dbem-estar social. Foram apontados também
aspectos sobre os parametros para contratacdo e remuneracédo
de térmicas, impactando nas estratégias competitivas dos
agentes e nos seus niveis esperados de rentabilidade. A
consideracdo de tais dimensdes ganha relevancia mais
expressiva sob a 6tica do ambiente regulatdério do que teria
na teoria tradicional da regulacdo econdmica concentrada

essencialmente nas falhas de mercado.

As préximas trés subsecdes buscam examinar, em linhas
geralis e com base nos aspectos anteriormente citados, o
grau de convergéncia entre as respostas dadas pelos agentes
e o0s vresultados da anadlise bibliografica. Vale ainda
destacar que a analise a seguir 1leva em consideragdo o
carater transversal destes aspectos na medida em gque se
fazem presentes ao longo de varias seg¢des do trabalho e

também em vaArias das perguntas elaboradas no questionario.

3.4.1. Aspectos relacionados a importancia de usinas a gas natural para a
seguranca energética e a questio ambiental
Com relacdo a seguranca energética, observa-se por parte
dos entrevistados a percepcdo de que as usinas
termelétricas a gas natural possuem papel fundamental com
relacdo a garantia do suprimento de energia tendo em vista
suas condicdes de despachabilidade, sobretudo considerando
as perspectivas de aumento da participacdo de fontes
intermitentes e queda da capacidade de armazenamento. Por
conta destas caracteristicas, a contratacdo deste tipo de
usina também foi avaliada positivamente para operacdo do
sistema, sendo considerada uma forma de mitigacdo de riscos
de desabastecimento. Em sintese, o0s agentes entrevistados

apresentaram alto grau de convergéncia com relacdo ao papel
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das termelétricas a gas natural na garantia do suprimento

de energia.

Este resultado é, em linhas gerais, condizente também com
ofs resultados encontrados com base na revisdao
bibliografica, sobretudo no que tange a possibilidade de
geracao na base ou na ponta da curva de carga compensando a
variabilidade de outras fontes. Contudo, foi salientado nas
entrevistas que cada fonte tem seus aspectos positivos e
negativos e que, ainda que as térmicas a gas natural
possuam um papel importante, ¢é necessdria uma composicgéo

equilibrada da matriz elétrica.

Outra diferenca importante com relacéo a revisédo
bibliografica feita no trabalho foi a consideragcdo do
despacho continuo de usinas termelétricas como fator
mitigador de risco sistémicos e ndo o contrario. Isto
porque os agentes entrevistados argumentaram que, do ponto
de vista da operacdo, as usinas termelétricas sdo uma o6tima
alternativa tendo em vista suas caracteristicas de
despachabilidade. Por outro lado, o risco associado as
consequéncias financeiras de um despacho continuo foi visto
como uma questdo inerente ao empreendedor e ndo como um
fator de ordem sistémica, mas que podem trazer incertezas

para novos empreendimentos.

Sob a otica ambiental, na andlise bibliografica foi destacado que as usinas termelétricas
a gés natural apresentam vantagens por serem menos poluentes em relacdo a fontes
como oOleo combustivel e carvao. Foi apontado também que, ainda que as térmicas a gas
natural emitam gases poluentes, a sua presenca na matriz elétrica ¢ relevante tendo em
vistas seus atributos de despachabilidade que permitem compensar a intermiténcia de
fontes como a eodlica e a solar. As entrevistas realizadas corroboram estes resultados e
pode-se dizer que ha convergéncia também na resposta dos entrevistados com relagao a

este aspecto.
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Em linha com o principio de que cada fonte energética tem suas vantagens e
desvantagens, as usinas a gas natural podem ser colocadas em uma espécie de meio
termo entre as fontes mais poluentes como o 6leo combustivel e o carvao e fontes ndo
emissoras como a hidrica, a eolica e a solar. Contudo, em todas as entrevistas foram
ressaltadas as caracteristicas de despachabilidade das usinas a gés natural consolidando
sua importante vantagem na medida em que viabiliza a entrada de fontes caracterizadas

pela intermiténcia.

Ainda no que tange a importidncia das usinas a gas natural na matriz elétrica, em
algumas das entrevistas foi enfatizado o aproveitamento de recursos atualmente
existentes no territério brasileiro com destaque para o gas associado oriundo do pré-sal.
Esta questdo nao foi contemplada na revisdo bibliografica feita, mas configura-se como
relevante ja que projegoes feitas pela EPE apontam para uma producao liquida de gas
natural na ordem 91 milhdes de m?*/dia em 2026 considerando as camadas pré-sal e pds-

sal (EPE, 2017).

3.4.2. Aspectos relativos a regulacio para contratacio de térmicas a gas
natural

De modo geral, hd um firme e consistente consenso entre os entrevistados de que os
mecanismos de contratacdo e remuneragdo das usinas termelétricas podem ser
aperfeigoados. Contudo, os agentes entrevistados consideram que o arcabougo
regulatério ¢ suficiente para tornar atrativo o investimento em usinas termelétricas. Isto
fica evidente, de acordo com as entrevistas, pelo nimero de participantes em cada
leildo. Desta forma, o consenso identificado foi o de que, ainda que haja muito espago
para melhora, os agentes conseguem montar estratégias competitivas para participar nos

leildes com projetos deste tipo.

Especificamente com relacdo aos critérios de selegdo de projetos termelétricos em
leildes, ha um consenso de que os critérios utilizados para calculo do ICB no leildo
eventualmente sdo falhos em retratar a realidade, ainda que conceitualmente sejam
corretos. Uma das maiores criticas com relagdo ao ICB foi que os parametros utilizados
como critérios de selecdo nos leildes sao baseados em calculos estatisticos e entdo
fixados nos contratos, ndo permitindo que sejam feitos reajustes a fim de captar o

dinamismo dos custos inerentes a atividade de geragdo a partir de fontes termelétricas.
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O descolamento dos custos efetivos em relacdo aos custos estabelecidos em contratos
pode levar a arranjos que beneficiam ou prejudicam diferentes grupos de agentes
dependendo do tipo de divergéncia verificada, como apontado também pela revisao

bibliografica desenvolvida no trabalho.

Com relagdo a essa questdo, entrevistas apontaram para aspectos nao contemplados pela
metodologia de calculo do ICB como, por exemplo, custos relativos a transmissao de
energia elétrica e ainda a emissdes de gases poluentes. Ainda de acordo com as
entrevistas, a observagdo de aspectos dessa natureza na metodologia de célculo do ICB
permitird uma precisdo maior no estabelecimento dos custos efetivos de cada fonte.
Contudo, foram feitas importantes ressalvas por parte do 6rgdo planejador sobre a
necessidade de se impor limites com relag@o a inclusdo de novos parametros no célculo

do ICB.

Nas perguntas relativas ao arcabougo regulatorio para contratagdo de térmicas houve
consenso no que diz respeito a evolugdo verificada ao longo do tempo. Isto se aplica a
diversos aspectos abordados no questionario como, por exemplo, a questdo da
comprovagdo das reservas dos combustiveis com a transferéncia da penalizagdo das
unidades geradoras para as fornecedoras de combustivel e, no caso do Leildo A-6 de
2017, com os horizontes rolantes de comprovacao. Contudo, também houve consenso
de que nos casos de reservas nacionais de gas, a questdio da comprovacao dos
combustiveis ainda ¢ um entrave significativo. O mesmo se aplica ao caso da industria
de gés natural que ainda carece de um mercado mais maduro e apresenta uma série de

entraves a articulacdo com o setor elétrico.

3.4.3. Aspectos relativos a atratividade do investimento em térmicas

Com relagdo a atratividade sob o ponto de vista do investimento em geragdo
termelétrica, a revisdo bibliografica apontou que os problemas de ordem regulatéria
verificados podem se consolidar como entraves impactando os niveis de seguranca
energética do sistema. Contudo, a percep¢do dos agentes mostrou-se menos radical,
ainda que haja um consenso acerca da necessidade de aperfeicoamentos na regulagao
tornando mais eficientes os mecanismos de contrata¢ao e remuneragao de novas fontes

para aumentar a atratividade do investimento neste tipo de empreendimento.
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Em suma, os entraves identificados nas entrevistas confrontados com a revisdo
bibliografica foram corroborados em diferentes graus pelas respostas obtidas como
pontos a serem aperfeicoados na regulagdo e que, consequentemente, aumentariam a

atratividade do investimento em geracao térmica a gas natural.
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4. O LEILAO A-6 DE DEZEMBRO DE 2017

As perspectivas de evolugdo da matriz elétrica e a necessidade da incorporacdo de
fontes controlaveis na matriz elétrica estdo no radar do marco institucional do setor

elétrico: MME, EPE, ONS ¢ ANEEL.

Uma evidéncia desta percepcao foi o edital do Leildo A-6 realizado em dezembro de
2017 que culminou com a contratagdo de empreendimentos de geracao, sendo 49 usinas
edlicas (691,8 MW médios), seis Pequenas Centrais Hidrelétricas (71,3 MW médios),
seis térmicas a biomassa (102,6 MW médios), com destaque, em fun¢do do escopo do
presente estudo, de duas térmicas a gas natural (1.870,9 MW médios). Ao total, foram
contratados 2.736,6 MW médios de energia (ANEEL, 2017). As mudancas verificadas
no edital deste leildo e os resultados obtidos revelam o uso dos leildes como o mais

importante instrumento de politica energética por parte do MME.

Tendo em vista o escopo do trabalho, o presente capitulo ira se concentrar na analise da
contratacdo das duas usinas termelétricas (Porto de Agu e Vale Azul). Parte-se do
principio de que a contratagdo destas usinas foi viabilizada em fun¢do de importantes
modificag¢des introduzidas no edital deste leildo, estando diretamente relacionadas com

questdes e problemas regulatorios que sao objetivos analiticos do estudo.

Desta forma, o presente capitulo tem como objetivo desenvolver analise das inovagdes
regulatdrias introduzidas no edital do Leildo A-6 de dezembro de 2017 confrontando-as
com as questdes identificadas ao longo do trabalho. Busca-se analisar se as inovagdes
enderecam, de forma efetiva, as questdes examinadas e em que medida elas representam
avangos na regulacao de modo a torna-la mais aderente ao novo paradigma de operagao
do sistema elétrico brasileiro. Esta andlise também levara em consideragdo a percep¢ao

dos agentes captada através das entrevistas realizadas.

Tendo em vista as necessidades do sistema elétrico brasileiro e o principio da garantia
do suprimento de energia elétrica aos consumidores de forma barata e eficiente, os
editais dos leildes realizados assumem grande importancia na medida em que
representam um importante instrumento para a politica energética do pais. Desta forma,
a presente se¢ao tem como objetivo examinar as principais diretrizes do leilao e o perfil

das usinas termelétricas contratadas neste contexto.
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As diretrizes para realizagdo do Leildo A-6 de 2017 foram estabelecidas pelo MME por
meio da Portaria n° 390 no dia 4 de outubro de 2017. O inicio do suprimento de energia
por meio dos projetos contratados estd previsto para janeiro de 2023 de modo a atender
a demanda declarada pelas distribuidoras. Desta forma, o Leildo se destinou a
contratagao de empreendimentos com as seguintes configuragdes:
1.  Eolicos;
1i.  Termelétricos a biomassa ou a carvio;
1ii.  Termelétricos a gas natural;

iv.  Usinas hidrelétricas e pequenas centrais hidrelétricas.

De acordo com (CASTRO et al, 2018d), o Leildo teve como principais objetivos a
contratacdo de usinas termelétricas aderentes ao processo de transi¢do para o novo
paradigma de geracdo e a configuragdo de um arcabougo regulatorio consistente de
modo a dar seguranga regulatdria e juridica, favorecendo a constru¢ao de um ambiente
adequado para a atracdo de agentes privados interessados em investir em geracdo de

energia elétrica no pais.

A analise dos objetivos do Leilao A-6 ¢ acompanhada de uma exposi¢do, ainda que
superficial, do Programa Gés para Crescer, em especial no que tange a relacdo entre a
industria de gas natural e o setor elétrico. Isto se justifica pelo fato de que parte
significativa das inovacgdes regulatorias presentes em seu edital se d4 em fungdo do
programa do MME e sua intencdo de promover uma maior sinergia entre os dois

setores.

Em agosto de 2017, 4 meses antes data do certame, o MME publicou a Portaria n® 318
estabelecendo as diretrizes complementares para a realizagdo dos Leildes A-4 e A-6 que
aconteceriam em dezembro de 2017. Na Portaria ha diretrizes especificamente voltadas
para o gas natural, e que contemplam parte das propostas do Programa Gés para Crescer
de dezembro de 2016. Em suma, o objetivo da Portaria n® 318 foi de promover o
aumento da atratividade para investimentos em usinas termelétricas a gas natural
considerando as necessidades do sistema elétrico brasileiro e suas perspectivas sob o

ponto de vista da geragao.

Frente as necessidades do sistema elétrico brasileiro e do perfil das usinas termelétricas

contratadas, aderentes ao novo paradigma de geragdo, pode-se considerar que o Leildao
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A-6 de 2017 foi um caso de sucesso. Neste sentido, o presente capitulo esta dividido em
4 partes onde serdo analisados o perfil das usinas contratadas, como as mudancas
presentes no edital Leildo A-6 de 2017 foram decisivas para a contratagdo de
empreendimentos termelétricos a géas natural e a relacdo entre as estratégias adotadas

pelos agentes vencedores e as inovagoes regulatorias identificadas no edital do certame.

4.1. O perfil usinas contratadas no Leilao A-6 de 2017

De acordo com o informe a respeito do leilao elaborado pela EPE, um dos destaques do
certame foi a contratagdo de duas usinas termelétricas com baixos CVUs. De acordo
com o proprio documento, “isto mostra um mix de expansdao e as necessidades de
operacao” (EPE, 2017b, p. 2). A EPE destaca ainda que o sucesso do leildo favorece o
desenvolvimento do gas oriundo do pré-sal e contribuird para a maior integracdo entre a

industria de gas natural e o setor elétrico.

O Leilao contratou duas usinas termelétricas a gas natural que somadas totalizam 2.138
MW: Vale Azul II ¢ GNA Porto de Acu IIl. Caracteristica marcante destas usinas ¢
terem CVUs relativamente baixos: a Vale Azul I tem CVU de R$ 85/ MWh e a GNA
Porto de Agu III tem CVU de R$ 167/ MWh. Esta caracteristica ganha importancia na
medida em que ter um CVU baixo torna o empreendimento apto para atuagdo na base

da curva de carga.

A usina Vale Azul II, atualmente conhecida como Marlim Azul, é fruto de um consorcio
realizado entre a MHPS, a MH Power Systems Representagdes América Latina e a Vale
Azul Energia Ltda. A usina ird operar com turbina de ciclo combinado' e tem como
poténcia de geragdo contratada 466 MW. O contrato prevé o inicio da operagdo da usina
em 2023 e tem duragdo de 25 anos. Outra caracteristica da Vale Azul II ¢ a
possibilidade de integragdo com relagao ao gas do pré-sal. O consorcio possui uma
parceria com a Shell e, por isso, representa um importante avango com relagdo a
integragdo entre o setor elétrico e o segmento de gas natural, especialmente por se tratar

de combustivel oriundo do pré-sal.

19 . . . . . ~ ~

As usinas com turbinas do tipo ciclo combinado sdo adequadas para atuagdo na base da curva de
carga por ndo possuirem muita flexibilidade, ou seja, ndo sdo ideais para o acompanhamento da curva
de carga.
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J4 a usina GNA Porto de Acu III ¢ fruto de uma parceria entre a Prumo Logistica, a
Siemens e a BP e possui investimentos previstos na ordem de R$ 3,4 bilhdes. Esta
unidade se destacou no leildo por ser a maior em termos de garantia fisica com 1,55 GW
médio, o que corresponde a mais da metade do total contratado no leildo. A usina
também possui turbina do tipo ciclo combinado, sendo adequada para atendimento na
base. A GNA Porto do Acu III entrard em operacdo no ano de 2023 e possui contrato

com duragdo de 25 anos.

Em sintese, as caracteristicas técnicas e econdmicas das duas usinas contratadas no
Leildo sdo aderentes ao novo paradigma de geragdo de energia elétrica dado seu perfil
de atuacdo na base da curva de carga. Por este motivo, tanto as inovagdes regulatorias
introduzidas no edital do referido leildo bem como as estratégias adotadas pelas

empresas vencedoras serdo objeto de analise na se¢do a seguir.

4.2. As Inovagdes Regulatorias do Edital e as Estratégias das Vencedoras no
Leilao A-6 de 2017

E importante destacar que o sucesso do leildo pode se explicado, em parte, pelas
mudangas introduzidas no edital pelo MME. Estas inovagdes regulatérias indicam a
percepcdo, por parte do marco institucional, sobre a importincia estratégica da
incorporacdo de usinas termelétricas na matriz elétrica brasileira. As principais

mudancas serdo analisadas a seguir.

Tendo em vista o novo paradigma para geracdo de energia elétrica no pais e a
necessidade de uma maior sinergia do setor elétrico com a industria de gas natural,
ganha extrema importancia a inovagdo regulatoria relacionada a inflexibilidade dos
empreendimentos. Ainda que tenha sido mantido o percentual maximo de
inflexibilidade em 50%, o edital do Leildo A-6 de dezembro de 2017 traz como uma de
suas principais novidades a possibilidade de sazonalizagdo mensal sem limites da
inflexibilidade. Ou seja, os empreendimentos passam a poder distribuir seus niveis de
inflexibilidade ao longo do ano da forma que for mais adequada tendo em vista a

estratégia adotada pela empresa com relagao aos contratos de gas natural.

Como resultado, os agentes responsaveis pelas duas usinas termelétricas contratadas no

referido leildo (Vale Azul II e Porto do Acu III) utilizaram esta nova possibilidade de
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formato de declaragdo da inflexibilidade para definir suas estratégias que lhes garantiu a
vitoria no leildo. Vale enfatizar que estas novas estratégias ndo eram possiveis no

contexto anterior dadas as regras vigentes com relagdo a declaragdo de inflexibilidade.

No caso da usina Vale Azul II, a inflexibilidade declarada foi alocada nos meses
compreendidos entre novembro e abril, equivalente ao periodo imido do ano. Neste
periodo, a inflexibilidade declarada pela usina foi de 100%. Por outro lado, a usina
declarou 0% de inflexibilidade nos demais meses (periodo seco) atingindo assim a
média de 50% de inflexibilidade ao ano. A estratégia adotada no caso desta usina se
deve ao fato de que a mesma ira utilizar o gas oriundo do pré-sal. Romeiro (2018)
destaca que como o gis é associado’, a estratégia utilizada pelo consércio
empreendedor foi baseada no aproveitamento maximo da expectativa futura de
despacho da unidade. Desta forma, foi declarado o nivel maximo de inflexibilidade
(50%) a um CVU relativamente baixo, correspondendo a R$ 85/MWh (ROMEIRO,
2018).

Contudo, sob a otica sistémica e do consumidor, ¢ valido o questionamento acerca do
real valor agregado ao sistema elétrico por uma usina termelétrica com a inflexibilidade
alocada no periodo timido. Isto porque, neste periodo, a demanda por energia tende a ser

atendida pela geracgdo a partir de usinas hidrelétricas.

Para a usina termelétrica Porto do Agu III, a inflexibilidade foi alocada no periodo de
hidrologia desfavoravel, isto ¢, nos meses compreendidos entre julho e novembro.
Romeiro (2018) destaca que a estratégia utilizada pela empresa se baseia na importagao
de GNL. Isto porque, ainda segundo o autor, dado que neste periodo a demanda por
GNL ¢ menor, ha uma tendéncia de que os precos do combustivel também sejam

menores.

Ainda com relagdo a possibilidade de sazonalizagdo mensal da inflexibilidade, Castro et
al (2018d) destacam que a medida contribuiu para o aumento da competitividade dos
projetos termelétricos nos leildes. Isto ocorre, segundo os autores, pois a forma de
calculo do ICB considera a sazonalizagdo da inflexibilidade igual em todos os meses.

Desta forma, ndo se leva em conta a hidrologia diferenciada de cada més e nem os

20 O gas associado pode ser definido como aquele que se encontra dissolvido junto ao
petroleo.
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custos marginais de operacao, colocando em desvantagem os empreendimentos a gas

natural.

E interessante notar que, apesar de distintas, as duas estratégias foram viabilizadas pela
inovagdo regulatoria presente no edital do Leildo A-6 de 2017 que permitiu a
sazonalizacdo da inflexibilidade. Os editais de leildes anteriores ndo possibilitavam a
adocdo de diferentes estratégias com relacdo a declaracdo de inflexibilidade por parte
dos agentes concorrentes. Desta forma, a modificagdo presente no edital pode ser
considerada um avanco da regulagdo na medida em que a adogao de estratégias distintas

a torna mais aderente ao novo paradigma de geracdo de energia elétrica no pais.

Outra inovagdo regulatoria importante incorporada ao edital do Leildo A-6 foi a
flexibilizagdo na regra de comprovacdo da disponibilidade de combustivel. Como
exposto no capitulo anterior do trabalho, os empreendimentos participantes do leilao
tinham a obrigacao de comprovar, via contratos, a disponibilidade de gas natural para
despacho continuo ao longo de todo o horizonte temporal do contrato. Entretanto, a
obrigagdo impunha grandes riscos e custos aos empreendedores em funcdo da dindmica

dos precos dos combustiveis no mercado internacional (CASTRO et al, 2018d).

A inovagdo do edital modifica esta exigéncia permitindo contratos com comprovagao
inicial por um periodo de dez anos e, no maximo, duas renovagdes posteriores obtidas
junto a ANEEL, sendo a primeira delas por um periodo minimo de cinco anos. Esta
mudanca presente ¢ tratada no ambito das diretrizes do Programa Gas para Crescer que
se refere ao tema como “alteragdo do horizonte rolante da comprovagao de
disponibilidade de combustivel”. A industria de gas natural normalmente ¢ pautada por

uma relacdo entre reserva e produgdo (R/P) inferior a 10 anos (MME, 2017).

Haé ainda outras importantes mudancas introduzidas pelo edital do Leildao A-6 de 2017
relativas a questdo do combustivel que valem ser analisadas em fun¢do de sua
relevancia no sentido de aprimorar o arcabouco regulatério e assim aumentar a
atratividade para novos investimentos em geracao termelétrica. Neste sentido, Romeiro

(2018) destaca as seguintes inovagdes regulatorias:

i.  Reajuste mensal da parcela da receita fixa que ¢ vinculada aos custos com

combustiveis associados a inflexibilidade (RFComb);
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il. Indexacdo (em dolares) da parcela de custos relativa ao processo de
regaseificacdo do GNL de modo a reduzir o risco cambial dos agentes; e
iii.  Possibilidade de formulacdo de multiplas estratégias por parte dos

empreendedores para indexacao dos custos de combustivel.

Vale enfatizar que as alteragdes implementadas no edital se deram em linha e aderentes
as diretrizes do Programa Gés Para Crescer, em especial aquelas propostas no
Subcomité n® 8 do Programa. Tais diretrizes se refletiram ainda em adaptacdes na

Portaria do MME n° 42, de 1° de marco de 2007.

Castro et al (2018d) assinalam outra importante mudanga a partir do Leilao A-6 de 2017
relacionada a estratégia de financiamento do BNDES. Trata-se da modificacdo do
percentual maximo de financiamento do banco para usinas termelétricas com turbinas a
ciclo combinado que passou de 50% para 80%. Embora se trate de uma mudanca no
ambito do financiamento e que, portanto, foge ao escopo do trabalho, ela se da em linha
com as demais inovagdes regulatorias no sentido de favorecer e estimular a contratagcdo

de usinas termelétricas a gas natural.

As inovagdes regulatdrias aqui analisadas evidenciam, portanto, preocupa¢do do marco
institucional com a garantia do processo de expansdo da capacidade de geragdao de
energia elétrica no novo paradigma de operacdo do setor e, a0 mesmo tempo,
preservando os principios da seguran¢a do suprimento de energia e da modicidade

tarifaria.

4.3. Percepcao dos agentes quanto as mudancas trazidas pelo edital do Leilao
A-6 de 2017

Nas entrevistas realizadas com agentes do setor elétrico ligados a contratagao de usinas
termelétricas também foram feitas perguntas voltadas especificamente ao Leildo A-6 de
2017. Uma das perguntas deveria ser respondida sob a dtica sistémica e a outra, sob a

otica dos empreendedores.

Na pergunta de ordem sistémica, foi questionado em que medida as mudangas
verificadas no edital do referido leildo representam um avango em termos regulatérios

para a contratacdo de empreendimentos termelétricos.
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Nas entrevistas realizadas com membros de empresas que participaram do referido
leildo, foi destacado que o edital possui enormes avangos em termos de regulacdo.
Contudo, destacaram que alguns avangos ja vinham sendo verificados em leildes
anteriores sendo resultantes de demandas de agentes do setor embasados em estudos e

pesquisas anteriormente feitos, sobretudo em Castro et al (2018a).
Foram citadas alteragdes especificas como, por exemplo:

1. O “colchao” de horas que admite certo nivel de falhas nos equipamentos sem

que os agentes fiquem expostos ao PLD ou a necessidade de compra de energia;

ii.  a exposicdo ao ICB e nao ao PLD nos casos de parada for¢ada, dando maior
previsibilidade ao empreendedor;

iii.  melhor adequacdo dos parametros de CVU e RFComb e aumento da
flexibilidade de seus indices de reajuste;

1v.  asazonaliza¢do das inflexibilidades, e

v.  aspectos relacionados ao programa Gés para Crescer que levam em

consideragdo algumas especificidades do setor de gas natural.

Em sintese foi destacado que o desenho deste leilao permitiu uma maior aderéncia do
processo de contratagdao de usinas termelétricas a realidade operativa do sistema. A
maior dos pontos especificos levantados por estes agentes foi também abordada no

capitulo 2 do trabalho.

Ao responder esta questao, o representante da ABRAGET destacou as exigéncias com
relacdo ao indice de inflexibilidade maxima. Desta forma, levando em consideragao
também a formula de célculo do ICB, afirmou que os participantes tendem a declarar
niveis de 0% de inflexibilidade para sairem vencedores dos leildes, sugerindo que os
editais dos leildes passassem a considerar niveis de inflexibilidade minima de modo a
atrair usinas termelétricas com perfil de operacdo na base. Desta forma, ainda que o
edital do leildo tenha trazido avancgos, ainda ha muito espago para melhora na visdo do

entrevistado.

Ja os representantes da EPE chamaram atencdo para o processo de constante evolugao
na regulacdo para contratacdo de projetos termelétricos. Neste sentido, destacaram que
as inovacgdes regulatorias presentes no edital do referido leildo sao condizentes com o

Programa Gas para Crescer e, portanto, representam um importante avango na
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harmonizagao entre o setor elétrico e a industria de gas natural. Ainda de acordo com os
representantes da EPE, as inovacdes contribuiram para uma reducdo dos riscos do
empreendedor, implicando em aumento da competi¢do e precos mais baixos para o

consumidor.

Vale destacar ainda a mengdo dos representantes da EPE com relacdo ao dificil papel
desempenhado pelo 6rgdo de planejamento de equilibrar os interesses de diferentes
grupos na realizagdo do leildo. Ou seja, atender aos interesses do consumidor em termos
de nivel de tarifa e, ao mesmo tempo, buscar o equilibrio econémico e financeiro dos

empreendimentos.

Ainda no ambito do Leildo A-6 de 2017, o questionario continha uma pergunta
relacionada especificamente a um eventual aumento da atratividade do investimento em

geragao termelétrica apds as mudangas verificadas no edital do certame.

Com relacdo a este aspecto, membros de empresas participantes do referido leildo
afirmaram que o fato de sempre haver projetos ¢ um indicativo de que os leildes sempre
foram competitivos. Assim, ndo consideram que as mudangas verificadas
especificamente no Leildo A-6 de 2017 foram determinantes para a participacdo das
empresas. Ainda assim, consideram que as inovagdes regulatorias tiveram grande

importancia no sentido de aperfeicoar os mecanismos e pardmetros existentes.

O representante da ABRAGET afirmou que ainda had necessidade de muitos
aperfeigoamentos. Neste sentido citou novamente o ICB e a necessidade de “encaixar”
todos os aspectos do empreendimento nos parametros considerados para o célculo do

indice.

Os representantes da EPE afirmaram que as inovacdes regulatorias presentes no edital
do leildo levam a uma redugdo na percepg¢ao do risco por parte dos investidores. Diante
disso, gera-se uma tendéncia de aumento na participacao de players buscando solugdes
interessantes para o sistema e para si proprios. Ainda segundo os entrevistados, o
aumento da competicdo, como verificado no leildo de referéncia do trabalho, tende a

pressionar o preco para baixo.
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4.4. Evolucio regulatéria com base na analise do Leildo A-6 de 2017: sintese a

partir da analise bibliografica e da percepcio dos agentes entrevistados

Ao longo do trabalho foi analisado um conjunto de entraves relativos aos mecanismos
de contratagdo e remuneragdo de usinas termelétricas a géas natural no Brasil. Uma
hipotese era a de que o edital do Leilao A-6 de 2017 representou um grande avan¢o no
arcaboucgo regulatério no sentido de enderecar, mesmo que de forma parcial, os
problemas identificados no trabalho com base na revisao bibliografica. O objetivo desta
secdo ¢ analisar, com base na revisao bibliografica e nas entrevistas, em que medida as
inovagdes regulatdrias presentes no edital do leildo representaram avangos significativos

para a regulacdo no ambito da contrata¢do de usinas termelétricas a gas natural.

Tendo como base as inadequagdes regulatorias identificadas na sec¢ao 3.3 do trabalho, o
exame do edital do Leildo A-6 de 2017 mostrou avangos significativos em alguns dos
pontos. E o caso da comprovacio das reservas de combustiveis em horizontes rolantes e
da sazonalizagdo da inflexibilidade. A seguir ¢ feita uma breve comparacdo destes
pontos com base na revisdo bibliografica e na percepgao dos agentes captadas por meio

das entrevistas.

Ainda que a revisdo bibliografica tenha apontado a questdo da necessidade de
comprovagdo de combustivel como um entrave significativo em fun¢do da dificuldade
envolvida no processo e no dinamismo dos precos internacionais para importagao de
GNL, a percepcao dos agentes mostrou-se ligeiramente diferente. De acordo com os
entrevistados, no caso de combustivel importado (notadamente GNL), a comprovagao
de reservas pode ser feita por meio de contratos firmados com fornecedores
internacionais, ndo havendo qualquer tipo de dificuldade nestes casos. Por outro lado,
ha consenso quando os respondentes afirmam ser dificil a comprovagdo nos casos de
combustiveis nacionais, mencionando em algumas das entrevistas a necessidade de um

mercado de gas natural mais maduro no pais.

J& com relacdo a sazonalizacdo da inflexibilidade, h4& um consenso entre os
entrevistados ao considera-la um importante avango para a regulacdo na medida em que
viabiliza a adogao de diferentes estratégias de alocagdo da inflexibilidade por parte dos
empreendedores. Este resultado ¢ condizente com a revisdo bibliografica que apontou a

necessidade de aperfeigoamentos regulatdrios sob a otica da relagdo entre os indices de
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disponibilidade das usinas e a frequéncia de despacho das mesmas, mitigando assim os

riscos para os empreendedores.

De modo geral, pode-se afrmar que hd um consenso entre os agentes entrevistados de
que o edital do Leilao A-6 trouxe mudancas importantes para o processo de contratagao
de usinas termelétricas a gas natural. Contudo, ao longo das entrevistas foi citado que as
melhorias no arcabouco regulatério para contratacdo de termelétricas a gas natural sao
um processo continuo e que diversos aperfeicoamentos ja haviam sido feitos em leildes

anteriores ao A-6 de 2017.

Com relagdo a atratividade do investimento em geracdo termelétrica, ainda que a
revisdo bibliografica tenha apontado que as inadequagdes regulatérias identificadas
pudessem vir a se confirugrar como entraves, a visdo dos agentes ¢ a de que o desenho
regulatorio atual é capaz de despertar o interesse de investidores, ainda que seja
reconhecida a necessidade de aperfeicoamentos. Neste sentido, a percep¢ao dos agentes
entrevistados com relagdo ao edital do Leilao A-6 de 2017 ¢ a de que este representa um
avanco da regulacdo tornando mais atrativo o investimento em geragdo termelétrico,

mas que hé ainda uma série de aspectos nos quais 0 marco institucional deve avangar.

No ambito do planejamento do setor, ¢ importante destacar, assinalado por Romeiro
(2018), que os resultados Leildo A-6 do setor sinalizam para uma expansao da geragao
térmica a gas natural na base ainda que no planejamento indicativo esta expansao seja
sinalizada via térmicas flexiveis na ponta. O autor chama atengdo para o fato de que no
PDE 2026 a proje¢ao da geragdo térmica voltada para a base ao final do periodo de
referéncia do documento se reduz para 17 GW. Ao mesmo tempo, 12 GW sdo atribuidas
ao atendimento da ponta, onde sdo consideradas outras fontes além das usinas

termelétricas a gas natural.

Em sintese, o lestudo feito através da revisao bibliografica identificou inadequagdes do
ponto de vista regulatdrio para contratacdo de térmicas a géds natural e que foram
parcialmente atendidas pelas inovagdes regulatorias implementadas no leildo. A visdo
dos agentes corrobora este ponto mas nao trata o referido leildo como disruptivo, ja que
considera que o desenho regulatorio ja era suficiente para atrair investimentos e que as
inovagdes verificadas sdo fruto de um processo evolutivo e continuo da regulagao.
Contudo, identifica-se que ainda hé a necessidade de aperfeicoamentos regulatdrios que

devem ser analisados pelo marco institucional e contemplados nos editais de leildes
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futuros de modo a tornar o mecanismo de contratacdo de usinas termelétrica mais

eficiente.

CONCLUSAO

No processo de desenvolvimento recente do setor elétrico brasileiro, constata-se, ao
longo dos ultimos anos, um contexto de crescimento expressivo da capacidade instalada
de wusinas termelétricas ocorrido no Brasil indicando e caracterizando uma
transformagdo do papel desempenhado por este tipo de empreendimentos no sistema

elétrico brasileiro.

Ainda que as usinas termelétricas operem de modo a complementar a geracao a partir de
usinas hidrelétricas, elas vém deixando, gradativamente, de atuar estritamente na funcao
de reduzir o ritmo de deplecionamento dos reservatorios em anos de hidrologia
desfavoravel para atuar, cada vez mais, como fonte de estabilidade e de regulacao da
energia, isto €, na base da curva de carga. Por outro lado, dentro deste processo de
transformagdo, as usinas termelétricas estdo desempenhando fungdes de
acompanhamento da carga, variando sua geragdo ao longo do dia de acordo com a
demanda de energia, func¢do anteriormente desempenhada apenas pelas usinas

hidrelétricas.

Deve-se destacar que as proje¢des para os proximos anos da matriz elétrica brasileira,
elaboradas pela EPE, apontam de forma clara e objetiva, para um novo paradigma de
geracdo marcado pelo esgotamento do potencial para constru¢cdo de usinas hidrelétricas

com grandes reservatorios e pelo aumento da geracao a partir de fontes intermitentes.

Este novo paradigma de gera¢do tem como principal consequéncia a necessidade da
contratacao de fontes de energia que ndo sujeitas a intermiténcias e sazonalidades que

provoquem interrupg¢des na geragao por conta de fatores ambientais e climaticos.

Frente a este novo paradigma, as usinas termelétricas a gas natural se destacam como
sendo a fonte mais adequada, segura e econdmica dada possibilidade de atuacao tanto

na base quanto na ponta da curva de carga, como ja vem operando em escala menor.

No entanto, constata-se, e este foi o objetivo central do presente trabalho, a presenga de

inadequacdes de natureza regulatéria para a contratacdo de usinas termelétricas no
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Brasil em relacdo a este novo paradigma, o que esta impondo aos formuladores de
politica energética do Brasil a necessidade de inovagdes regulatérias de modo permitir

esta adequacgdo das usinas termelétricas na operacao do sistema elétrico brasileiro.

A analise de inadequacdes regulatorias, desenvolvida no ambito deste estudo, exigiu a
apresentacao de conceitos basicos da teoria econdmica da regulagdo, sobretudo aqueles
relacionados as falhas de mercado e a ideia de monopodlios naturais caracteristicos de
setores de infraestrutura como ¢ o caso exemplar do setor elétrico. A teoria econdmica
da regulagao oferece as bases que justificam a intervencao do Estado de modo a tornar

os mercados o mais proximo possivel de situacdes de concorréncia perfeita.

Entretanto, convém destacar que a teoria tradicional da regulacdo econdmica possui
algumas limitacdes que conduzem a uma andlise superficial e pouco representativa da
realidade. Partindo deste principio, ganha relevancia significativa a incorporacao de
elementos da visao baseada em institui¢cdes viabilizando assim uma analise mais robusta
a partir de um arcaboucgo tedrico mais consistente. A incorporacdo de conceitos
relacionados a visdo baseada em instituicdes a teoria tradicional da regulacdo levou a
defini¢ao do ambiente regulatorio. Dentro desta abordagem sdo considerados aspectos
ndo contemplados pela teoria tradicional, notadamente aqueles de ordem politica,

juridica e social, além da econdmica.

Ainda no ambito desta abordagem, ¢ valido e importante destacar as bases institucionais
para o modelo baseado em agéncias reguladoras independentes. Enquanto a abordagem
tradicional se limita a questdes de mercado ou a estruturas inadequadas ao processo
competitivo, sob a Otica institucionalista ¢ possivel notar a influéncia de elementos
externos ao campo econdmico na atividade regulatéria. De acordo com esta ultima, o
modelo baseado em agéncias reguladoras independentes, caso exemplar do setor
elétrico brasileiro, tem como um de seus principios a blindagem econdmico com relagao
a incertezas politicas conferindo credibilidade a atividade regulatoria desempenhada em

um determinado setor, condi¢do essencial do ponto de vista do investimento privado.

Dispondo de uma base tedrica consistente, os principais elementos da teoria econdmica
da regulacdo e da visao baseada em instituicoes podem ser aplicados de forma

especifica ao setor elétrico brasileiro por meio da analise da sua evolugdo ao longo do

121



século XX, enfatizando o papel desempenhado pelo arcabougo institucional e

regulatdrio e suas mudangas no periodo de referéncia.

O modelo institucional e regulatério implementado a partir da década de 90 baseado na
privatizagdo de ativos do setor elétrico brasileiro e na transferéncia de responsabilidades
de investimentos e mesmo planejamento por agentes privados levou o pais a uma grave
crise que culminou com o racionamento em 2001. Diante deste panorama, observou-se
um redesenho do arcabouco institucional e regulatério do setor no ano de 2004 que teve
como resultado um modelo de expansao baseado no planejamento do Estado, definindo
parametros para a expansao, realizacdo de leildes de geragdo e linhas de transmissdo,
contratos de longo prazo e financiamento do BNDES. Os resultados deste modelo foram
extremamente bem-sucedido do ponto de vista da expansao da capacidade instalada e da

seguranca do abastecimento.

Contudo, o modelo de expansdo da capacidade instalada de energia elétrica no Brasil
historicamente estabelecido baseado no aproveitamento do potencial para a construcao
de usinas hidrelétricas com grandes reservatdrios passou a apresentar sinais de

esgotamento notadamente em fungao de restricdes ambientais e geograficas.

O argumento central do estudo ¢ que diante do cenario de um novo paradigma de
geracdo para o sistema elétrico brasileiro marcado pela participagdo cada vez maior de
fontes de geracdo intermitentes e pela diminui¢do da capacidade de regularizacdo dos
reservatorios, se faz necessaria a incorporagcdo de novas fontes de energia de modo a
preservar o principio da garantia do abastecimento. E neste contexto que ganha ainda
maior relevancia a presenga de usinas termelétricas a gas natural na matriz elétrica

brasileira.

Com base nas estimativas da EPE (PDE 2026), ¢ possivel apontar as principais
vantagens da geracdo térmica a géds natural em relacdo as possiveis alternativas com
énfase na possibilidade de atuacdo tanto na ponta quanto na base da curva de carga.
Desta forma, um dos resultados intermediérios do trabalho foi a conclusdo de que as
térmicas a gas natural configuram-se como a melhor alternativa econdémica e

operacional, face as necessidades do sistema elétrico para os proximos anos.

Contudo, ainda que o modelo do setor elétrico brasileiro estabelecido em 2004 possa ser

considerado bem—sucedido, o novo paradigma de geracdo do setor traz a necessidade de
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inovagdes regulatorias, sobretudo no que tange aos mecanismos de contratacdo e
remuneragdo dos empreendimentos térmicos a gas natural. Assim, foi possivel realizar
um esfor¢co de sistematizagcdo dos principais pontos da regulagdo para contratagdo de
usinas termelétricas a gas natural que podem ser aperfeicoados de modo a torna-la mais

eficiente sob o ponto de vista econdmico.
Neste sentido, a sistematizagao foi feita de modo a contemplar os seguintes aspectos:

1. Importancia de usinas a gas natural para a seguranca energética € a questao
ambiental;
ii.  Critérios para sele¢ao de projetos de geracao; e

1.  Atratividade do investimento em térmicas.

A fim de buscar mais consisténcia e fundamentacdo a pesquisa realizada, foram
realizadas entrevistas com agentes muito qualificados e representativos do SEB, que
demonstraram que que ha inadequacdes de ordem regulatoria, mas que nao
representaram impeditivos para o investimento em gera¢do termelétrica no pais.
Contudo, sdo questdes que devem ser abordadas de modo a garantir a atratividade do
investimento em geracao termelétrica e assegurar os pilares da seguranga energética do

pais diante do novo paradigma de geragao de energia elétrica do pais.

A preocupagao por parte do marco institucional em torno aderéncia da regulagdo ao
novo paradigma de geragao fica evidente a partir da analise do edital do Leilao A-6 de
2017. Isto porque neste documento foram introduzidas importantes inovagdes
regulatorias que enderecam, ao menos de forma parcial, algumas das inadequagdes
analisadas no trabalho. E valido destacar também o papel do ‘Gas para crescer’ como
uma inciativa do governo que busca uma maior harmonizacao entre a industria de gas
natural e o setor elétrico brasileiro e que norteou as inovagdes verificadas no &mbito do
edital do Leildo A-6 de 2017. A contratacdo de duas usinas termelétricas a gés natural
com perfil de atuagdo na base da curva de carga evidencia o sucesso do leildo no sentido
de promover a contratacdo de fontes de geracdo com perfil de operagdo aderente ao

novo paradigma de geragdo do sistema elétrico brasileiro.

Em termos conclusivos, merece ser destacada a importancia de um processo constante
de aperfeigoamento e de inovagdes na regulacdo de modo a preservar a aderéncia do

arcabouco regulatorio as necessidades e tendéncias do setor. Desta forma, as conclusdes
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do trabalho indicam a necessidade presente e futura da sistematizacao de inadequagdes
regulatorias face ao novo paradigma de geragdo do setor elétrico brasileiro acarretando a
necessidade de inovagdes regulatorias a fim de que sejam preservados os principios
norteadores do modelo do setor elétrico brasileiro, especialmente no que tange a

expansao da capacidade instalada e seguranga do abastecimento.
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APENDICE

Questionario utilizado em entrevista a agentes do setor

Perguntas Gerais

1.

Vocé considera as usinas termelétricas a gas natural como a melhor alternativa
para as necessidades do sistema elétrico brasileiro prospectadas para os
proximos anos?

Tendo em vista as perspectivas de mudanca na matriz elétrica (difusdo das
fontes intermitentes e esgotamento da possibilidade de constru¢ao de hidricas
com grandes reservatorios), vocé considera que sejam necessarias mudangas na
regulagdo tornando-a mais atrativa para projetos termelétricos? Em caso

positivo, que tipos de mudangas seriam necessarias?

Perguntas a serem respondidas sob a otica sistémica

1.

Sob a odtica sistémica, vocé considera que os critérios de sele¢do de projetos
termelétricos nos leildes sdo adequados? Ou seja, os projetos selecionados
possuem o perfil ideal para atuag@o no atual paradigma do SEB?

O despacho continuo de usinas termelétricas (como ocorrido no periodo 2012 —
2015) pode ser considerado um risco para o sistema (tanto sob a Otica da
operagao quanto financeira)?

Os parametros utilizados nas premissas do planejamento da expansdo do setor
(calculo dos indices de disponibilidade das usinas, periodos hidrolégicos
desfavoraveis, etc.) sdo aderentes a realidade operativa?

Em que medida as mudangas verificadas no edital do Leildo A-6 de dezembro de
2017 representam um avango na regulacdo do setor para a contratagdo de usinas
termelétricas? Ainda considera que sejam necessarias novas mudangas neste

sentido?

Perguntas a serem respondidas sob a 6tica do empreendedor

1.

Tendo em vista os critérios para contratagdo de projetos termelétricos, os
empreendedores deste tipo de projeto conseguem montar estratégias eficientes

para participar dos leildes?
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2. A declaragao de disponibilidade dos empreendedores a época dos leildes leva
em consideracdo aspectos relacionados a frequéncia esperada de despacho? Em
caso positivo, os valores declarados geralmente se realizam?

3. Existem dificuldades, por parte do empreendedor, quanto a comprovagao de
reservas de combustivel ao longo de todo o horizonte contratual? E quanto ao
indexador para reajuste do CVU dos empreendimentos?

4. Em que medida as mudangas verificadas no edital do Leildo A-6 de dezembro de
2017 aumentam a atratividade das usinas termelétricas sob o ponto de vista do

investimento?
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