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1- Introducao:

O Brasil gera grande quantidade de energia limpa e renovavel. A maior parte da
nossa matriz energética € composta de energia hidrelétrica, que causa muito menos
danos ao meio ambiente do que outros tipos de energia. Porém, tal matriz é de grande
complexidade e o seu custo de instalagdo é extremamente alto. Uma vez instalada a
usina hidrelétrica, o custo de geracdo da energia é extremamente baixo. Porém, os
investimentos iniciais nas usinas sdo consideravelmente altos, fazendo com que a
energia elétrica no Brasil seja uma das mais caras do mundo. O pais possui também um
historico de precos elevados no setor elétrico por conta da alta carga tributaria que
pressiona o setor e pelo alto custo de capital. O Governo foi muito ineficiente nos seus
investimentos no setor e a prorrogagdo das concessdes publicas também mantiveram os
precos elevados.

Outro aspecto é que instalacdes das usinas devem ser feitas sob forte controle
ambiental por conta dos grandes empreendimentos feitos em areas naturais que podem
eventualmente causar danos a natureza, o que as faz passar por processos de
licenciamento que podem se tornar demorados e onerosos. Ha também outras questfes
sociais e culturais que eventualmente complicam a instalacdo de usinas hidrelétricas
como foi visto, por exemplo, em Belo Monte onde muitos argumentam que a construgéo
da usina pode causar danos as populac¢des ribeirinhas, no caso os indios do Xingu. Essas
questdes podem de certa forma tornar o processo de expansdo do parque gerador de
energia elétrica no Brasil mais demorado do que usualmente € observado em outros
paises.

Até o final do século XX o dominio do setor elétrico era estatal, passando por
uma série de privatiza¢6es durante o governo Fernando Henrique Cardoso na década de
90. O programa de privatizagéo de energia no Brasil seguiu 0 modelo inglés, separando
a geracdo, a transmissdo e a distribuicdo de energia elétrica. Por questBes estratégias o
modelo foi modificado nos primeiros anos do governo Lula (entre 2002 e 2004) pela
entdo ministra de Minas e Energia, Dilma Roussef. As reformas de 2004 tinham como
objetivo principalmente atrair investimento privado na geracdo de energia elétrica que
era feita essencialmente por empresas publicas e reduzir os custos de aquisicdo de
energia elétrica permitindo que se alcance uma maior modicidade tarifaria. Tal
iniciativa foi tomada principalmente pelo medo de que ocorressem novos periodos de

racionamento de energia elétrica como ocorreu nos Gltimos anos do governo Fernando



Henrique Cardoso. O famigerado “Apagdo” apontou deficiéncias no setor
principalmente na falta de investimento privado na expansdo do parque gerador e na
falta de capacidade do setor publico suprir as necessidades de investimento.

Atualmente, os novos projetos de usinas hidrelétricas sao licitados sob forma de
leildo holandés, isto é, o consorcio que se comprometer a gerar energia pelo menor
custo respeitando as limitagdes ambientais estabelecidas vence. O objetivo, como dito
anteriormente, é fazer com que os consorcios vencedores se comprometam a gerar
energia elétrica pelo menor custo possivel, aumentando o Bem-Estar social e garantindo
0 suprimento de energia elétrica no pais. O procedimento é complexo e envolve
importantes grupos de interesse muitas vezes envolvidos em questdes politicas.

O custo total da energia elétrica adquirido pelas distribuidoras é determinado de
forma complexa, composto por uma série de contratos que incluem leildes de energia
elétrica, contratos bilaterais com as geradoras de energia, assinados antes das reformas
estabelecidas no inicio do governo Lula, e energia contratada da hidrelétrica de Itaipu

que, por se encontrar na fronteira com o Paraguai, é binacional.



2- Motivacao:

Segundo a legislacdo, os contratos das empresas publicas de geracdo de energia
elétrica que foram estabelecidos em 1995, vencem até 2015. Estes contratos sdo
chamados de contratos de Energia Existente (os novos empreendimentos sdo compostos
por contratos de Energia Nova) e representam aproximadamente 20% da matriz
energética brasileira. Ou seja, até 2015, 20% dos contratos de geracdo de energia
elétrica terdo de ser relicitados, segundo a legislacdo, através de leilGes publicos
seguindo o modelo de leildo holandés explicado na introducéo.

Uma vez que o0s investimentos para a construcao destas usinas existentes ja esta
completamente amortizado (0 consorcio vencedor do leildo ndo tera nenhum
investimento a fazer em construcdo, apenas em manutencao), acredita-se que o fim
destes contratos antigos representard uma queda acentuada dos custos da energia
elétrica gerada por estas usinas. Tal crenca se baseia no fato de que, ndo havendo mais
necessidade de remunerar o capital investido na construcdo da usina, pode-se renovar 0s
contratos por precos consideravelmente mais baixos do que 0s precos em vigor
atualmente. Considerando-se que estes contratos representam uma parcela significativa
do parque gerador de energia elétrica no pais, acredita-se que uma queda nos pregos na
renovacao dos contratos de Energia Existente podera acarretar a uma significativa queda
nos custos de aquisicdo final das distribuidoras de energia.

A motivacdo desse estudo estd exatamente em tentar estimar o quanto o
vencimento de tais contratos vai afetar o custo final de aquisicdo de energia elétrica
pelas distribuidoras de energia, uma vez que, vendo 0s Seus custos de aquisicao
reduzidos, as distribuidoras serdo forcadas pela agéncia reguladora, a ANEEL (Agéncia
Nacional de Energia Elétrica), a reduzir os seus pre¢os para os consumidores finais no
momento de suas revisOes tarifarias. O fim desses contratos pode ser de grande valia
para alcancar a modicidade tarifaria pretendida nas reformas de 2004. O estudo
realizado procura entender da melhor forma possivel a situacdo atual do setor elétrico
brasileiro, focando principalmente na parte de geracdo de energia. O interesse do estudo
do setor de geragdo de energia é entender como que as importantes transformacdes que
estdo ocorrendo neste setor podem afetar o custo final de aquisicdo de energia elétrica
pelas distribuidoras que, por sua vez, terdo que repassar pelo menos parte dos seus
ganhos para os consumidores finais. Infelizmente ainda ndo ha definicdo sobre o que

ocorrerd com o setor de geragdo, mas esta indefinicdo aumenta o interesse pelo estudo



realizado que permite, de certa forma, entender as consequéncias das decisdes que serdo

tomadas.



3- Historico:

Seguindo o cliché de “conhecer o passado para compreender o presente e
planejar o futuro” pode ser aplicado nesse estudo. Antes de desenvolver os estudos
sobre a evolucgédo dos custos de aquisicdo de energia elétrica no Brasil e, posteriormente,
estimar os efeitos dos fins dos contratos das concessdes publicas federais de geradoras
de energia no preco da energia adquirida pelas distribuidoras é importante olhar para o
historico do setor elétrico no pais, entender a sua evolugéo e as grandes transformacdes
em varios momentos para contextualizar o estudo.

Mauricio Tolmasquim (presidente da Empresa de Pesquisa Energética) descreve
bem a evolucdo do setor elétrico no Brasil®. Para o autor a analise comeca a ser mais
relevante a partir da década de 1930, quando o dominio do setor elétrico era estatal
(anteriormente a exploracdo era majoritariamente estrangeira) até a crise de
abastecimento sofrida no ano de 2001 com o “apagio”.

1934 foi 0 ano que marcou a Constituicio e o Codigo das Aguas e a Unido
passou a centralizar a outorga de todas as fases a industria de energia elétrica (geracao,
transmissdo e distribuicdo). A partir de 1945 houve a separacdo de geracdo e
distribuicdo, ou seja, a Unido ficou responsavel pela geracdo e pela transmissdo
enquanto os estados ficaram responsaveis pela distribuicdo. As fundacdes do BNDES e
a criacdo do Imposto Unico de Energia Elétrica (IUEE) em 1952 foram importantes
para financiar a expansdo da oferta na década de 1950.

Outro marco na evolucao do setor elétrico brasileiro foi a criacdo da Eletrobras
em 1962 seguida do empréstimo compulsério em 1964. A empresa centralizou o
planejamento, o financiamento e a expansdo da oferta de energia elétrica no pais, sendo
muito bem sucedida. O modelo deixou de ser bem sucedido a partir do fim da década de
1970 quando a Unido passou a usar as tarifas do setor elétrico como meio de conter a
inflagdo. Tais politicas juntadas com o fim do Importo Unico levaram o setor elétrico a
uma grande crise na década de 1980. No ano de 1982 o estado brasileiro se viu falido
por conta do descontrole nas contas publicas interrompendo o fluxo de financiamento
do setor elétrico, o estado tornou-se incapaz de financiar a expansdo do sistema.

O estado brasileiro, acompanhando tendéncias mundiais, seguiu fluxos mais

liberais a partir do final da década de 1980. Com isso o Brasil tomou o rumo das

! Tolmasquim, M. (2011)
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privatizacOes das estatais do setor elétrico, com o intuito de que isto ajudaria a quitar
dividas, restaurar o fluxo de investimentos e aumentar a eficiéncia das empresas de
energia elétrica.

Dois marcos do processo de privatizacdo do setor elétrico no Brasil foram os
anos de 1995 e 1996. Em 1995 foi criada a Lei Geral das Concessfes e uma Medida
Provisoria (que posteriormente seria convertida em lei), que tratou de criar regras para a
prorrogacdo dos contratos de concessdo. Em 1996 foi criada a Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (ANEEL) que é uma autarquia sob regime especial vinculada ao
Ministério de Minas e Energia com o proposito de regular as atividades do setor elétrico
no Brasil nas trés instancias (geracao, transmissao e distribuicéo).

O inicio do processo de privatizacdo do setor elétrico se deu com a venda da
Light e da ESCELSA cujo controle era do Governo Federal e por meio de incentivos
para 0s governos estaduais privatizarem as suas distribuidoras de energia. Paralelamente
a isso, 0 governo contratou o consorcio Coopers & Lybrand (C&L) que, junto com a
Eletrobras desenharia um novo modelo para o setor elétrico brasileiro nos moldes de
experiéncias internacionais. A regulacdo estabelecida deveria estimular a competicdo
nos processos de geracao e comercializacdo, e regular a transmisséo e a distribuicdo que
eram consideradas monopolios naturais.

Uma das principais questdes observadas por Tolmasquim € a questdo da
competicdo entre geradoras de energias antigas (energia existente) com o investimento
ja amortizado e as usinas novas, que possuem uma estrutura de custo consideravelmente
diferente. Tal questdo, a priori, seria resolvida pela contratacdo compulséria, onde, nos
“contratos iniciais”, as empresas com menores custos assinariam contratos com precos
mais baixos do que as de maiores custos, e cada comprador seria obrigado a contratar
energia barata e energia cara fazendo com que o preco médio fosse relativamente
parecido entre os compradores. Outro ponto importante é que o chamado self-dealing
(autossuprimento) dos grupos verticalizados ficaria limitado em 50% e o resto da
energia deveria ser contratada por meio de contratos bilaterais.

Neste mercado, o Operador Independente do Sistema (OIS) criado em 1996
desenvolvia um papel fundamental de permitir a descentralizacdo da geragdo sem perda
de qualidade e sem aumentos significativos de custo. Ou seja, permite que um
consumidor do sudeste contrate energia gerada no proprio sudeste com a mesma
facilidade em que contrataria energia gerada no norte. Tal operador também teria um

papel fundamental em casos de racionamento de energia.
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A Coopers & Lybrand (C&L) também propds a continuidade da Eletrobras
como Agente Financeiro Setorial. E no campo de transmissdo também indicou os
chamados “contratos iniciais” nos mesmos moldes da geracdo, com uma duragdo de 15
anos (que na pratica se tornaram sete).

Em 1998 foi instituida a lei n® 9648 que, dentre outras coisas, criou 0 Operador
Nacional do Sistema Elétrico (ONS) que executaria a coordenacdo e o controle do
operacional das atividades de geragdo e transmissdo de energia elétrica no Sistema
Interligado Nacional (SIN). Um aspecto importante da nova legislacdo € que a ANEEL
determinou que o ato de compra e venda de energia elétrica fosse contratado
separadamente da transmisséo, pois tinha o objetivo de separar as atividades (pois o
ambiente competitivo de ambas as atividades é diferente).

A Crise de Racionamento de 2001 foi um marco no setor elétrico brasileiro, e
certamente foi determinante para as reformas que foram executadas posteriormente. Em
abril de 2001 os reservatérios das hidrelétricas continham apenas 32% das suas
capacidades de armazenamento, com um risco de déficit de 15% (contra os 5%
considerados aceitaveis). Em 01 de junho de 2001 o governo decretou o racionamento
de energia elétrica no Brasil nas regides Sudeste, Centro-Oeste, Norte e Nordeste. Em
28 de fevereiro de 2002 o0 ONS recomendou o fim do racionamento nas regides Sudeste,
Centro-Oeste e Nordeste pds o corte de 20% a 25% no consumo de energia elétrico
produziu impacto negativo na economia inclusive com queda real do produto industrial.

Um estudo do diretor-presidente da Agéncia Nacional das Aguas (ANA), Jerson
Kelman (atualmente presidente da Light) indicou que a crise do sistema elétrico
brasileiro poderia ter sido prevista, pois o sistema se encontrava em desequilibrio desde
1999, e a hidrologia adversa apenas antecipou a inevitavel crise. O principal diagnéstico
do estudo foi a falta de investimentos em novos empreendimentos tanto na geragédo
quanto na transmissdo. Por conta dos contratos iniciais que valeriam de 1999 a 2006, as
distribuidoras de energia ndo tinham incentivos em contratar energia adicional em
volume suficiente para compensar o desequilibrio entre oferta e demanda.

O que faltava aos investidores privados era uma regulacdo clara com leis e
diretrizes bem definidas e incentivos adequados para 0s seus investimentos. Sem isso
ndo ocorreram 0s investimentos e a crise se tornou inevitavel. Tolmasquim enumera
cinco causas para a auséncia de investimentos: Superestimacdo do lastro dos contratos

iniciais; auséncia de coordenacdo institucional entre os Orgdos setoriais; Falta de um
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modelo regulatorio que incentivasse o investimento privado; falta de um planejamento
estrutural; restricdo ao investimento das empresas estatais.

A reforma do setor elétrico brasileiro entrou em pauta no debate presidencial no
ano de 2002. O Presidente Lula fez promessas de campanha garantindo uma reforma
que assegurasse 0 abastecimento de energia elétrica no pais e permitisse o crescimento
econdmico assim como o desenvolvimento social (que sdo acompanhados por um
aumento na demanda de energia). Para estabelecer tal reforma, o Presidente Lula
nomeou Dilma Rousseff como sua Ministra de Minas e Energia e a encarregou da
questdo. Com forte participacdo do Secretario Executivo Mauricio Tolmasquim e de
outros assessores no interior do ministério, Dilma promoveu profundas reformas no

setor que serdo explicadas no préximo capitulo.
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4- O Novo Modelo:

A crise de racionamento de 2001 apontou a necessidade de importantes reformas
com carater urgente no setor elétrico brasileiro. Na interpretacdo de Tolmasquim
faltaram ao modelo anterior trés caracteristicas basicas fundamentais para a prestacédo de
qualquer servigo publico: confiabilidade de suprimento, modicidade tarifaria e
universalidade. A falta de planejamento setorial do modelo anterior foi determinante
para que houvesse a crise de racionamento.

Os resultados das eleicbes presidenciais de 2002 provavelmente foram
influenciados, de certa forma, pela crise de racionamento de 2001 que arranhou a
imagem do Governo Fernando Henrique Cardoso prejudicando o seu candidato. No seu
programa de governo, o presidente Lula mostrou forte comprometimento com a questao
do setor elétrico encarregando principalmente a Dilma Rousseff de desenvolver junto
com a sua equipe um programa para o setor. Em 2003 Dilma assumiu o Ministério de
Minas e Energia e declarou no seu discurso de posse a “necessidade de recuperar as
funcBes de planejamento do Estado e sua capacidade de formular a politica de energia
para o pais”.

Apos longa reflexdo o Ministério de Minas e Energia (MME) optou ainda no ano
de 2003 por desenvolver um Modelo de Contratacdo Multilateral de energia. Isto é,
haveria um pool de empresas que assinariam contratos bilaterais com o0s
empreendimentos de geracdo licitados. O novo modelo instituido em 2004 apresenta,
segundo Tolmasquim (Secretario executivo do MME na época), quatro grandes
medidas: criacdo de dois ambientes de contratacdo (ambiente de contratacdo regulada e
ambiente de contratacdo livre), retomada no planejamento do setor com a Empresa de
Pesquisa Energética (EPE), criacdo de programas efetivos de universalizacdo e
reorganizacdo institucional com a criagdo da Camara de Comercializagdo de Energia
Elétrica (CCEE). Outro ponto fundamental é a seguranca juridica e estabilidade
regulatéria, aspecto chave para reduzir riscos, atrair investimentos e expandir o
mercado.

O entendimento das quatro medidas apontadas por Tolmasquim é fundamental
para o procedimento do estudo:

O Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR) € o ambiente onde as tarifas praticadas
sdo reguladas pela Aneel. Ndo ha negociacdo entre o consumidor e 0 agente de

distribuicdo. Enquanto o Ambiente de Contratacdo Livre (ACL) é o ambiente onde 0s
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precos praticados sdo negociados livremente entre 0 consumidor e 0 agente de geracao
ou de comercializagéo.

Segundo o artigo 2° da Lei 10.847 de 15 de margo de 2004: “A Empresa de Pesquisa
Energética — EPE tem por finalidade prestar servicos na area de estudos e pesquisas
destinadas a subsidiar o planejamento do setor energético, tais como energia elétrica,
petrdleo e gas natural e seus derivados, carvdo mineral, fontes energéticas renovaveis e
eficiéncia energética, dentre outras.”.

Segundo consta no proprio site, a missio da CCEE ¢ “Propiciar ambiente para as
atividades e operacOes de comercializagdo de energia, provendo e aprimorando solucdes
aderentes as necessidades do mercado com integridade, transparéncia e confiabilidade”.

Como mencionado anteriormente, o foco do estudo esta nos contratos de geracéo
de energia existente. As concessdes das usinas hidrelétricas de energia existente vencem
todos até o ano de 2015 e ha ainda grande indecisao sobre o que sera feito com elas. No
seu livro?, Jerson Kelman dedica um capitulo exclusivamente ao vencimento das
concessdes do setor elétrico. Um ponto importante a ser destacado neste capitulo € a lei
9.074/1995 que determinou que a Unido poderia prorrogar por um prazo de até vinte
anos as concessdes de geracdo de energia elétrica com o objetivo de garantir qualidade
do atendimento e custos adequados aos consumidores. Portanto, o0 ano de 2015 de fato
deveria marcar o fim de todas as concessbes (algumas podendo ter vencido antes).
Porém, como destaca Kelman, a lei mencionada é polémica, pois, dependendo da
interpretacdo do artigo 175 da Constituicdo Federal de 1988, pode ser vista como
inconstitucional. Por conta desses aspectos, ainda ha uma indefinicdo sobre o que ira
ocorrer com as concessdes publicas de geracdo de energia existente com contratos
vencendo até o ano de 2015.

Especula-se que os contratos serdo prolongados, porém ndo ha informacgoes
sobre as condi¢es nas quais isto seria feito. Dado que nessas concessGes ndo ha mais
investimento para ser amortizado, o esperado é que o custo da energia gerada por essas
usinas seja significativamente inferior ao das usinas novas. Se 0s contratos fossem
licitados sob forma de leildo, como s&o licitados os contratos de geracdo de energia,
venceria o consorcio disposto a desenvolver a atividade com o menor custo. Nao tendo
investimentos a serem realizados a ndo ser a manutencdo, seria esperada uma queda

acentuada no preco da energia fornecida pelas usinas de energia existente. Com o

2 Kelman, J. (2009)
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possivel prolongamento das concessdes, mesmo sem 0 conhecimento das condicdes,
pode-se esperar uma queda nos pregos, porém fica dificil de determinar uma ordem de
grandeza.

A questdo dos contratos de geracdo de energia que vencem € um ponto chave no
cenario econémico atual. Segundo fontes da ANEEL ja esta previsto um aumento nos
precos da energia elétrica no Brasil a partir do segundo semestre de 2012 por conta das
termoelétricas que entraram em operacdo esse ano. Esse aumento de preco
provavelmente deverd impactar as revisfes tarifarias que tiveram inicio em 2012. A
ANEEL vem pressionando o governo para que se posicione a respeito dos contratos de
geracdo que vencem até 2015, pois enquanto ndo ha defini¢do sobre estes contratos as
usinas tém que entregar energia ao sistema fazendo leildes muito curtos que prejudicam
o0 planejamento do setor e encarecem 0S precos.

O foco do estudo é tentar avaliar a evolucdo dos custos de aquisicdo de energia
elétrica por parte das distribuidoras de energia e prever o efeito da queda nos precos
desses contratos de Energia Existente que vencem até o ano de 2015 no custo de
aquisicdo de energia elétrica pelas distribuidoras que, por sua vez, deverao repassar tal

gueda para 0os consumidores finais.
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5- Elaboracéo da Base de Dados:

O primeiro passo do estudo foi montar uma base de dados que permitisse estudar
a evolucdo dos custos de aquisicao de energia elétrica pelas distribuidoras de energia ao
longo dos anos. Para isso foi desenvolvida uma planilha contendo todos os contratos
entre geradoras e distribuidoras de energia. Isto &, foi elaborada uma planilha onde estéo
detalhadas quantidades e precos do que cada distribuidora adquiriu em cada leildo de
energia elétrica. A base de dados se inicia no ano de 2005 que foi quando comecaram a
vigorar as reformas implementadas no ano anterior pela entdo ministra de Minas e
Energia Dilma Rousseff, e se estendem atém 2045 que é quando termina o Ultimo
contrato ja assinado. Tal planilha separa os leildes de energia existente dos de energia
nova pois, como explicado anteriormente, os tipos de leildo diferem na estrutura de
capital que resulta em precos finais diferentes, além de permitir focar na renovacao dos
contratos de energia existente que é o foco do estudo. Os leilées também podem ser
discriminados por serem de energia hidrelétrica, termoelétrica, eolica, ou de outras
fontes. Todas essas informacdes foram coletadas no site da Camara de Comercializacdo
de Energia Elétrica (CCEE)® que dispde de todos as informacdes sobre os leildes ja
realizados.

Para obter o custo médio de aquisicdo de energia pelas distribuidoras também foi
necessario coletar os dados referentes aos contratos bilaterais. Tais contratos foram
assinados antes da reforma do setor elétrico de 2004, porém foram respeitados e serdo
mantidos até os seus términos. O procedimento foi 0 mesmo adotado para os leildes,
isto €, foram coletados 0s prec¢os e as quantidades contratadas por cada distribuidora por
meio de contratos bilaterais. As informacdes referentes aos contratos bilaterais (como o
preco e a quantidade adquirida, além da duracdo do contrato) foram coletadas no site da
ANEEL* que possui todas as informacdes necessarias sobre estes contratos para todas
as distribuidoras de energia elétrica do pais.

Por dltimo, seguindo o mesmo procedimento adotado para os leilées e para 0s
contratos bilaterais, foram coletados os dados adquiridos diretamente de Itaipu. A usina
hidrelétrica de Itaipu é a segunda maior hidrelétrica do mundo, atras apenas da usina de
Trés Gargantas na China. Itaipu € localizada no Rio Parana na fronteira entre o Brasil e
o Paraguai, portanto é uma usina binacional. Para efeito de comparacédo, a capacidade

® As informacdes podem ser encontradas no site da CCEE
* As informag6es podem ser encontradas no site da ANEEL
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instalada na usina de Itaipu € de 14.000 MW, contra 22.500 MW de Trés Gargantas e
11.233,1 MW da polémica Belo Monte, que sera a maior usina hidrelétrica inteiramente
brasileira e terceira maior no mundo. Para Itaipu, foram coletadas as informagdes sobre
quantidade e os precos adquiridos por cada distribuidora de energia no site da
Eletrobrés®. E importante ressaltar que, por se tratar de uma usina binacional, o preco de
Itaipu é definido em ddlar. No caso de Itaipu h4& um fator que pode causar certa
confusdo, pois o preco dos contratos esta definido em kW.més sendo necessario
transforma-lo em MWh para que a planilha fiqgue com todos os valores na mesma
unidade. Para fazer a conversdo € necessario multiplicar o preco em kW.més por 1000
(pois 1 MW = 1000 kW) e o valor encontrado é dividido por 720, dado que um més de
30 dias possui 720 horas. Feito essa conta basta apenas converter em reais o valor
calculado em dolar.

Apds o trabalho da coleta de dados, foi possivel determinar o quanto cada
distribuidora de energia contratou ano ap6s ano, assim como o custo médio pago em
cada ano, sendo possivel separar essas informacdes por leildes, por tipo de leildo, por
tipo de energia, por contratos bilaterais e por Itaipu.

Para dar maior precisdo ao estudo, foi feito o trabalho de transformar todos os
valores da primeira planilha base em valores reais de dezembro de 2011. Para isso foi
criada uma segunda planilha que converteria os valores nominais da primeira planilha
em valores reais de dezembro de 2011.

Cada tipo de contrato possui um indexador diferente determinado pela agéncia
reguladora. No caso dos leildes de energia elétrica, a legislacdo determina que 0s
contratos sejam reajustados pelo Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA)®. Portanto, os precos médios de aquisicdo de energia elétrica pelas distribuidoras
nos leiles dos entre 2005 e 2011 foram todos colocados em valores reais de dezembro
de 2011. Para isso foi necessario dividir o indice de dezembro de 2011 pelo indice de
dezembro de cada ano (de 2005 a 2011) e multiplicar o resultado referente a cada ano
pelo preco médio do ano. O mesmo procedimento foi adotado para 0s contratos
bilaterais. Porém, nesses contratos, os reajustes foram feitos pelo indice Geral de Precos
no Mercado (IGP-M)’. Os precos de ltaipu, como mencionado anteriormente, s&o

estabelecidos em ddlar. Portanto foram utilizadas as cotacdes do ddlar comercial para

® As informacdes podem ser encontradas no site da Eletrobrés
® As informacdes podem ser encontradas no site do Ipea
” As informacdes podem ser encontrados no site do Ipea
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compra do més de dezembro de cada ano multiplicadas pelo preco estabelecido do ano
referente. As informaces referentes aos indices de precos e ao cdmbio foram retiradas
do Ipeadata que divulga os valores oficiais.

Tendo todos os precos em valores reais de dezembro de 2011, foi possivel
estabelecer o preco médio da energia elétrica contratada por cada distribuidora em cada
ano de 2005 a 2045.

Com a mesma base de dados também € possivel discriminar as energia por tipos
de energia, ou seja, é possivel separar os contratos por leildes de Energia Velha, Energia
Nova e Outras Fontes e observar a evolucdo de cada um separadamente.

Outro levantamento feito no estudo foi sobre as revisdes tarifarias das
distribuidoras de energia. Estas informacfes sdo retiradas de Notas Técnicas da Aneel
que informam a energia contratada por cada distribuidora nos ciclos de revisdo assim
como os precos estabelecidos. A Revisdo Tarifaria de uma distribuidora é feita a cada
quatro anos, portanto estamos agora iniciando o Terceiro Ciclo de Revisdo Tarifaria.
Este terceiro ciclo ficou pendente, pois ainda esta em curso e poucas distribuidoras o
iniciaram, portanto para o estudo foram mantidos os precos registrados no Segundo
Ciclo de Revisdo Tarifaria®. Com isso é possivel comparar o preco médio da energia
elétrica contratada nos LeilGes, Contratos Bilaterais e Itaipu com o preco estabelecido
nas revisoes tarifarias das distribuidoras.

A analise dos resultados obtidos serd desenvolvida no capitulo seguinte que sera

seguido da projecdo que € o objetivo final do estudo.

& As Notas Técnicas dos ciclos de Revisdo Tarifaria se encontram no site da ANEEL
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6- Analise dos Resultados Obtidos:

Um passo importante no estudo é estudar a evolugdo dos custos de aquisicdo de
energia elétrica pelas distribuidoras entre 2005 e 2045. O desenvolvimento da base de
dados permite observar essa evolucdo e compara-la aos Ciclos de Revisdo Tarifaria. A
Tabela 1 abaixo mostra esta evolucdo ao longo dos anos, na coluna do meio esta a
evolugédo dos pregos ao longo dos anos, comparado com as tarifas determinadas nos
ciclos de revisdo tarifaria da coluna da direita.

Tabela 1: Comparacido da evolucdo dos custos de aquisicdo de energia elétrica

pelas distribuidoras com os ciclos de revisao tarifaria

Ano Preco Médio (R$ dez/11) Revisdo Tarifaria (RS dez/11)
2005 108,8723348 119
2006 103,7141975 119
2007 97,37040865 115
2008 98,77965336 115
2009 96,4464862 115
2010 91,64208939 115
2011 89,26575787 115
2012 92,07092628 115
2013 103,0702345 115
2014 108,7904217 115
2015 108,1976645 115
2016 101,695622 115
2017 100,4217601 115
2018 111,2238901 115
2019 111,2205354 115
2020 111,2205354 115
2021 111,2205354 115
2022 111,2205354 115
2023 110,7232195 115
2024 109,3147174 115
2025 107,0255746 115
2026 104,7844506 115
2027 102,3942782 115
2028 92,43790432 115
2029 92,43790432 115
2030 92,43790432 115
2031 92,43790432 115
2032 92,43790432 115
2033 92,43790432 115
2034 91,34325711 115
2035 91,34325711 115
2036 90,77332345 115
2037 90,77332345 115
2038 90,66224229 115
2039 86,85513458 115
2040 84,43793919 115
2041 82,01081715 115
2042 77,40426623 115
2043 78,60709844 115
2044 77,55105933 115
2045 91,2 115]

Fonte: Elaboragdo Prépria
O Grafico 1 abaixo é representativo da Tabela 1 acima e nos permite visualizar

de forma mais facil os resultados obtidos.
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Grafico 1

Grafico comparativo da evolugdo dos custos de aquisi¢ao de energia elétrica das
RS 2011/MWh distribuidoras com as revisoes tarifarias
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Fonte: Elaboragéo Prépria ——Prego Médio (RS dez/11) Revisdo Tarifaria (RS dez/11) ano

Com esse gréfico fica dificil definir uma tendéncia para os precos de energia
elétrica no Brasil. Pode-se observar que, aparentemente, eles ficam num patamar mais
baixo do que os de 2005, ano da reforma que resultou no atual modelo.

Num primeiro instante observar-se uma tendéncia de queda nos custos de
aquisicdo de energia elétrica, que a partir do ano de 2012 é revertida num aumento
consideravel. Este aspecto € fundamental para 0 nosso estudo. Deve-se notar que 0s
patamares estdo abaixo dos esperados nas revisoes tarifarias e que, quando projetados 0s
contratos vencendo até 2015 a tendéncia é que haja uma queda ainda maior, que pode
vir a pressionar as revisdes tarifarias a estabelecerem precos mais baixos, colaborando
para que o Governo cumpra um dos objetivos da reforma do setor elétrico de 2004.

Atualmente ha dados sobre contratos de energia elétrica que terdo duracdo até o
ano de 2045. Porém, optou-se por estudar a evolucdo dos custos de aquisicdo de energia
elétrica por parte das distribuidoras no grafico acima apenas o ano de 2017. O motivo
para essa definicdo € que ao longo vai vencendo uma quantidade cada vez mais
consideravel de contratos e a quantidade de energia j& contratada em relacdo ao
mercado total de energia vai diminuindo tornando a analise do grafico cada vez mais
imprecisa. Portanto foram levantadas as informacGes referentes as quantidades de

energia elétrica contratada por cada distribuidora ao longo do Segundo Ciclo de Reviséo
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Tarifaria para poder saber precisamente o tamanho do mercado no final do ciclo e a
partir desse ponto simular um crescimento médio de 6% ao ano do mercado de energia
elétrica no pais que é a média historia de crescimento deste mercado. Com isso foram
comparadas ano a ano a quantidade de energia adquirida pelas distribuidoras de energia
com a quantidade j& contratada atualmente e observou-se que a partir do ano 2018
menos de 50% da energia ja estd contratando fazendo com que ndo se possa tirar
conclus@es precisas sobre estes nUmeros.

O estudo ndo leva em consideracdo eventuais mudancas radicais no mercado de
energia elétrica no pais e no mundo. Com a conscientizacdo cada vez maior por parte da
populacdo em relagdo a questdes climéaticas e ambientais é possivel que o crescimento
do mercado de energia ndo mantenha a média de crescimento de 6% ao ano observada
no passado por muito tempo. O estudo considerou que o mercado permaneceria 0
mesmo até 2045, mantendo as suas caracteristicas historicas.

Como mencionado na introducdo, 0s contratos publicos de energia existente
vencem até o ano de 2015 e representam aproximadamente 20% da matriz energética
brasileira. As usinas de Energia Existente oferecem precos menores do que as usinas de
Energia Nova que precisam remunerar o capital investido nos empreendimentos. O
Governo Federal enfrenta grandes dificuldades nessa questdo, pois precisa estimular
novos investimentos na geracao de energia e a0 mesmo tempo deseja abaixar 0s pregcos
no custo da energia. Na base de dados usadas nesse estudo, 0s contratos vencendo até o
ano de 2015 ndo foram estendidos na primeira parte do estudo, pois ndo se sabe como
isso serd feito, a parte de simulacdo é realizada na segunda etapa. Porém, sabe-se que,
de alguma forma, as usinas continuardo a existir e a fornecer energia para as
distribuidoras. Acredita-se que, por ndo precisarem mais remunerar o capital investido,
0s precos desses contratos deverdo apresentar uma queda acentuada, que seria ainda
mais acentuada caso eles fossem para leildo.

Outro lado interessante de ser observado é o da evolucdo dos custos médios de
energia elétrica por distribuidoras agrupadas por regido geografica. E importante poder
comparar a evolucdo dos custos entre regides para observar exatamente qual regido esta
pagando mais caro pela energia. Com a reforma de 2004, o Governo Federal tinha como
um de seus objetivos reduzir estas disparidades entre as regides, e € interessante ver
como isso resultou na préatica. O Brasil possui hoje um modelo interligado, onde as
distribuidoras de energia elétrica espalhadas por todo o territério nacional deveriam ter

0S mesmos acessos a todas as geradoras por meio das linhas de transmissdo de energia
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elétrica. Portanto pode ser normal que haja maiores diferencas nos custos de
transmissdo, mas a priori, com as medidas tomadas, os custos de aquisi¢do diretamente
relacionados as geradoras deveriam convergir a medida que o novo modelo vai se
estabelecendo. A Tabela 2 abaixo mostra esses pre¢os médios discriminados por regido
geografica entre os anos 2005 e 2042 comparando-os também com a evolucdo dos
custos estabelecidos nos dois primeiros ciclos de revisao tarifaria. Lembrando que todos
0S precos estdo em valores reais de dezembro de 2011.

Observa-se que, de fato, ao longo dos anos ha uma tendéncia de
homogeneizacdo dos custos de aquisicdo de energia elétrica entre as diferentes regides
geogréficas. O Grafico 2 abaixo permite visualizar melhor os resultados obtidos na
Tabela 2 acima, mostrando também a evolugdo dos custos de aquisi¢do de energia
elétrica por distribuidoras reunidas por regido geografica
Gréfico 2

Grafico comparativo da evolugdo dos custos de aquisigdo por regido com as revisdes tarifarias
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Fonte: Elaboragdo Prépria

Assim como no Gréfico 1, ha um aumento nos custos de aquisi¢cdo no entre 0s

anos de 2012 e 2015 explicado pela saida de muitos contratos de energia existente.
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Tabela 2: Comparacido da evolucdo dos custos de aquisicdo de energia elétrica

entre as regides

Tarifa Média
Revisdo Tarifaria Sul Sudeste Norte Nordeste Centro-Oeste P.M./Ano
ANO (RS 2011) (R$ 2011) (R$ 2011) (RS 2011) (RS 2011) (RS 2011) (RS 2011)
2005 119,05 96,73 113,19 97,23 97,45 86,81 108,87
2006 119,05 92,01 108,39 92,65 92,64 84,19 103,71
2007 119,05 87,42 101,31 88,12 88,70 80,19 97,37
2008 114,73 98,78 99,92 86,79 95,27 92,71 98,78
2009 114,73 100,18 94,10 86,42 98,20 101,07 96,45
2010 114,73 93,76 90,79 83,40 91,56 95,01 91,64
2011 114,73 91,63 88,36 82,54 88,51 93,48 89,27
2012 114,73 93,48 89,92 109,82 91,04 96,74 92,07
2013 114,73 102,19 98,78 130,85 107,44 109,88 103,07
2014 114,73 105,58 104,68 133,50 117,71 113,01 108,79
2015 114,73 105,99 103,81 129,71 116,58 113,16 108,20
2016 114,73 99,52 98,66 109,19 109,07 106,33 101,70
2017 114,73 99,84 97,34 104,98 105,78 105,65 100,42
2018 114,73 119,10 110,83 104,73 105,55 115,83 111,22
2019 114,73 119,10 110,83 104,73 105,55 115,83 111,22
2020 114,73 119,10 110,83 104,73 105,55 115,83 111,22
2021 114,73 119,10 110,83 104,73 105,55 115,83 111,22
2022 114,73 119,10 110,83 104,73 105,55 115,83 111,22
2023 114,73 118,60 110,34 104,34 105,09 115,58 110,72
2024 114,73 117,25 109,00 103,52 103,25 114,83 109,31
2025 114,73 116,67 105,01 102,65 101,61 114,14 107,03
2026 114,73 114,67 102,70 101,42 99,53 112,25 104,78
2027 114,73 112,42 100,46 100,65 96,47 110,30 102,39
2028 114,73 100,61 92,35 87,11 90,77 88,90 92,44
2029 114,73 100,61 92,35 87,11 90,77 88,90 92,44
2030 114,73 100,61 92,35 87,11 90,77 88,90 92,44
2031 114,73 100,61 92,35 87,11 90,77 88,90 92,44
2032 114,73 100,61 92,35 87,11 90,77 88,90 92,44
2033 114,73 100,61 92,35 87,11 90,77 88,90 92,44
2034 114,73 100,57 90,76 84,35 89,73 88,90 91,34
2035 114,73 100,57 90,76 84,35 89,73 88,90 91,34
2036 114,73 100,21 90,32 83,99 89,18 87,70 90,77
2037 114,73 100,21 90,32 83,99 89,18 87,70 90,77
2038 114,73 100,06 90,22 83,91 89,11 87,60 90,66
2039 114,73 93,29 86,75 82,19 85,95 85,11 86,86
2040 114,73 89,35 84,12 80,69 84,61 82,65 84,44
2041 114,73 86,86 81,58 78,56 81,77 81,99 82,01
2042 114,73 76,47 77,80 77,34 77,61 75,24 77,40
2043 114,73 80,45 78,81 78,54 78,16 78,14 78,61
2044 114,73 79,33 77,47 77,40 77,45 78,14 77,55
2045 114,73 91,20 91,20 91,20 91,20 91,20 91,20

Fonte: Elaboracdo Prépria
Assim como no Gréfico 1, ha um aumento nos custos de aquisi¢cdo no entre 0s
anos de 2012 e 2015 explicado pela saida de muitos contratos de energia existente.
Um ponto a ser notado no Gréafico 2 é a convergéncia dos pregos entre regides

no longo prazo. Observa-se que 0s precos nas diferentes regides geograficas eram muito
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dispares logo apés a reforma, no ano de 2005. Pouco a pouco 0s pregos Vao
convergindo até se tornarem muito parecidos. Esse resultado é fruto da reforma
implementada em 2004 que também possui como objetivo alcancar uma modicidade
tarifaria no pais e sera interessante observa-lo apos as simulacdes acima citadas. Porém,
assim como no Gréfico 1, a cada ano existem menos contratos em vigor, reduzindo a
capacidade explicativa do grafico. Com menos contratos em vigor € normal que haja
cada vez menos disparidades entre as regides. Os motivos de encerrar a observagao do
grafico em 2017 sdo os mesmos levantados no caso do primeiro gréafico.

Outra forma de observar os resultados é agrupando os dados por grupo
econémico, permitindo observar qual grupo consegue as melhores tarifas e qual se sai

menos bem no mercado. E possivel observar os resultados obtidos na Tabela 3 abaixo.

Tabela 3: Evolucdo dos custos de aquisicio de energia elétrica por grupo

econdmico em R$/MWh

ANO |R.T. [AEI [AES [AMF. [BAND. [CEB |CEEE |CEL. |CELG |CEM. |COPEL |CPFL |EDB |ELET.|END.|ENER. |EQU. |NEO. [REDE
2005( 101 77| 80| 85 79| 85| 97) 122| 80[ 58 84| 75| 71) 141| 128/ 101] 84 106 79
2006( 101 77| 79 83| 82| 83 93] 114/ 79[ 65 82| 74| 83| 133| 123 96| 94 98| 78
2007( 101 74| 74| 80 104| 79| 87[ 106| 76| 62 81| 85| 75| 123| 114 93| 87 95| 76
2008| 99| 80| 86| 77, 94| 106)| 94| 107| 86| 84 88| 114| 75| 143| 105 94| 87| 99| 89
2009 99| 77| 9| 79 90| 107) 90) 116| 83| 80 83| 115/ 86| 152 96 98| 91 102] 99
2010( 99| 75| 90| 76 91) 100) 87) 108| 80[ 86 79| 106/ 85| 137[ 90 91| 88[ 94| 93
2011 99| 75| 89 73] 88| 95| 85| 104| 78| 83 79| 102| 85| 130[ 88 87 85 91| 92
2012| 99| 77| 91 75 90| 99| 87/ 105 83 85 82| 103| 87| 130| 91 89 86| 93| 94
2013| 99| 90| 100[ 91| 99| 110) 106) 105[ 99 90 99| 106 97| 143| 109 105| 97| 108| 108
2014 99| 97| 105| 100 106[ 115 108[ 105| 103| 98| 104 107| 103| 139| 118/ 116| 105/ 118 114
2015( 99| 97| 105| 108 105( 112 110f 105 106| 97| 103 107( 102| 134 117| 115] 106 115 113
2016| 99| 96| 94| 104 99| 100] 107| 100| 104 94 99| 95| 114| 108| 108| 109| 118| 108| 107
2017| 99| 95| 93 98| 98| 98| 107) 101| 104 93 99| 94| 111] 104 107 107] 116 105 107
2018 99(111) 111 98| 112 106 126( 117| 118| 107| 119 112| 111) 103 112| 106| 116/ 104| 115
2019 99(111) 111 98| 112 106 126( 117| 118| 107| 119 112f 111) 103 112| 106| 116/ 104| 115
2020( 99(111) 111 98| 112 106 126( 117| 118| 107| 119 112 111) 103 112 106| 116/ 104 115
2021| 99)111) 111 98 112) 106 126[ 117) 118 107| 119| 112f 111f 103| 112 106| 116 104| 115
2022 99(111) 111 98| 112 106 126( 117| 118| 107| 119 112| 111) 103 112| 106| 116/ 104| 115
2023 99(111) 111 98| 112 106 125( 116| 117| 107| 119 112 111) 103 111f 106| 115/ 104 115
2024| 99|109| 110[ 96| 112 103 125[ 112| 116| 106| 119 110{ 110| 103 110[ 104| 114 102| 114
2025| 99|107) 108 92| 106) 102 125[ 111) 116| 97| 118| 107| 107 103| 109 103| 110[ 100| 113
2026 99(105| 102 91 103 101 125 110{ 115 95| 116 105( 104| 102 108/ 101) 108 98| 110
2027 99(102| 99 89 101 97 125[ 106| 112| 92| 114 103( 102| 101| 106 99 106[ 95| 109
2028| 99] 91| 94 82 93| 86| 97|/ 106] 96 92 94| 94| 96| 84
2029| 99| 91| 94 82 93| 86| 97/ 106] 96 92 94| 94| 96| 84
2030( 99| 91| 94| 82 93| 86| 97) 106| 96 92 94| 94| 9| 84| 91 94| 93| 89| 91

84

84

84

2031 99| 91| 94| 82 93| 86| 97) 106| 96 92 94| 94| 9%
2032( 99| 91| 94| 82 93| 86| 97) 106| 96| 92 94| 94| 9%
2033| 99| 91| 94 82 93| 86| 97/ 106] 96 92 94| 94| 96
2034 99| 91| 93 82 92| 86| 96| 106| 96 89 94| 93| 95| 81 90 93| 93| 83| 91
2035( 99( 91| 93 82 92| 86| 96| 106| 96 89 94| 93| 95| 81f 90 93| 93| 83| 91
2036( 99| 90| 92 82 92| 86| 95| 106/ 93| 89 94| 92| 95| 81f 90 92| 93| 88| 90
2037| 99| 90| 92 82 92| 86| 95/ 106/ 93| 89 94| 92| 95| 81| 90 92| 93] 88| 90
2038 99 90| 92 82 92| 86| 95| 106/ 93| 89 94| 91| 95| 81f 90 92 93| 83| 90
2039 99| 87| 89 80, 90| 82) 95| 92| 91 86 94| 83| 93| 80[ 88 88| 90[ 85| 87
2040( 99| 84| 86| 79 86| 82| 89) 88 87| 83 90| 83| 88| 80| 84 85 87| 84| 84
2041| 99| 80| 83 79 83| 82| 85| 88 85 82 84| 82| 83 78| 82 83| 82| 81| 81
2042 99| 77| 78| 77 78| 77) 78| 78| 75| 79 73| 78| 78| 77[ 77 791 76| 77 76

2043( 99| 78| 79 77 80| 77) 9| 78| 91 79 79| 79| 78| 79 80 78 78| 78
2044 99| 78| 78| 77 78| 77) 91 78| 91 77 78| 77\ 77| 77 78| 78| 77| 78
2045| 99| 91| 91 91 91f 91 91| 91 91 91| 91f 91] 91

Fonte: Elaboragdo Prépria
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Observa-se na Tabela 3 que alguns grupos econémicos possuem energia contratada por
mais tempo do que outros. Por exemplo, a Copel possui energia contratada apenas até
2042 e o grupo AES possui energia contratada até 2045. A Tabela 4 abaixo segue

apenas com a abreviacdo dos nomes das empresas apresentada na Tabela 3 acima

Tabela 4: Abreviacoes

Abreviacdo Empresa

AMEF. AMFORP
BAND. BANDEIRANTES
CEL. CELESC

CEM. CEMIG

ELET. ELETROBRAS
END. ENDESA

ENER. ENERSUL

EQU. EQUATORIAL
NEO. NEOENERGIA

Assim como na observacao feita por regides geograficas, observa-se que had uma
tendéncia de homogeneizacdo dos custos de aquisicdo de energia elétrica por parte dos
grupos econémicos, sempre com a ressalva de que a analise ndo vai além do ano de
2017 por conta da baixa quantidade de energia contratada a partir de 2018.

Outro ponto importante do estudo foi a anélise dos custos separados por Energia
Nova, Energia Existente e Outras Fontes (termoelétrica, eblica, etc.). Para desenvolver
esse ponto, foram separados para cada distribuidora os precos e as quantidades de
energia adquirida em contratos de Energia Nova, Energia Existente e Outras Fontes,
permitindo calcular o preco médio total para cada tipo de energia. Nao foi possivel
inserir a tabela desenvolvida por questdes de espaco, mas o grafico com a evolucdo esta
representado no Gréafico 3 abaixo.

No gréafico fica possivel observar uma tendéncia de queda nos precos de Energia
Nova, tal queda provavelmente fruto das tentativas do governo em forgar a queda dos
precos nos leildes, como visto e amplamente criticado no caso de Belo Monte, onde o
Governo Federal se viu obrigado a subsidiar amplamente o consércio vencedor que
acabou sendo o Unico participante do leildo. Observa-se uma tendéncia de alta da
energia existente, indo a encontro do custo de energia nova no ano de 2016. Porém ¢
necessario ressaltar que nesta etapa ainda ndo foram feitas hipéteses sobre o destino dos
contratos de energia existente vencendo antes de 2015. Este aspecto foi amplamente
debatido no meio politico por existir uma clara preocupacdo por parte de altos
funcionarios da ANEEL com a consequéncia que tais indefinigdes podem ter no custo

de energia elétrica ja no ano de 2012. Sem definicdo sobre os contratos de energia
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existente, os contratos vencendo até 2015 sdo prolongados com contratos curtos,
prejudicando o planejamento e encarecendo os custos. E também interessante destacar
uma queda nos precos da energia vinda de Outras Fontes, pode-se esperar que tal queda
possa ser resultado principalmente por questdes tecnoldgicas, mas vale destacar que
estas fontes continuam com um preco consideravelmente alto e representam uma

parcela relativamente pequena do mercado de energia elétrico brasileiro.

Grafico 3:

Média dos Precos Médios Por Fonte de Energia
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Fonte: Elaboragdo Prépria Hidrelétricas E. Existente ——Hidrelétricas E. Nova ——Termelétricas e edlica ano

E importante observar que quando os contratos de energia existente vencendo
antes de 2015 forem projetados espera-se uma mudanca no custo de evolucdo de
Energia Existente, fazendo com que ela ndo alcance os mesmos patamares da Energia
Nova que se observa no grafico acima. E quanto maior a queda estabelecida na
renovagdo dos contratos, mais distantes os contratos de Energia Existente ficaréo dos de
Energia Nova, provocando uma queda no custo final de Energia pago pelas
distribuidoras.

No proximo capitulo sera explicado como foram realizadas as sucessivas
simulacdes de quedas nos pregos determinados nos contratos de Energia Existente e

serdo analisados os resultados obtidos.
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7- Projecéo:

Esta parte consiste no objetivo principal do estudo realizado. Todo o trabalho de
coleta de dados foi realizado para servir como base para que fosse possivel realizar uma
projecdo dos custos de aquisicdo de energia elétrica pelas distribuidoras de forma mais
precisa.

Como mencionado anteriormente, 20% do total dos contratos de energia elétrica
da matriz energética brasileira vence até 2015 e o futuro destes contratos sera
fundamental para estabelecer o custo final de energia elétrica no pais. Ndo se sabe ao
certo qual serd o destino destes contratos, portando o objetivo do estudo foi simular
diversas possiveis situacdes e estudar, em cada casa, qual seria 0 impacto no custo de
aquisicdo de energia elétrica das distribuidoras que, por sua vez, ird impactar no custo
do consumidor final.

Ao observar 0s contratos de energia existente cujos contratos vencem até 2015,
foi possivel separé-los por ano, ou seja, foi feito um levantamento de quais contratos de
energia existente estariam vencendo a cada ano entre 2012 e 2015. N&o entraram no
estudo os contratos vencidos antes de 2012, pois estes ja foram prorrogados em leilGes
curtos, vencendo até 2015 até que se defina ao certo o destino de todos os contratos.

O resultado do levantamento feito no pardgrafo acima foi: em 2012 vence
apenas a primeira parte do 1° leildo de energia existente; em 2013 vence parte a
segunda parte do 1° leildo de energia existente e 0 9° leildo de energia existente; em
2014 vence a Ultima parte do 1° leildo de energia existente, o 5° leildo de energia
existente, o 8° leil&o de energia existente e o 10° leildo de energia existente; e em 2015
vence o0 2° leildo de energia existente.

Separando esses leildes, foi possivel calcular a quantidade de energia elétrica
deixando de ser contratada em cada ano por conta da ndo renovacdo destes contratos e
os precos médios dos leildes vencendo nos anos correspondentes e transformar estes
precos em precos reais de dezembro de 2011 utilizando o IPCA como indice, como é
definido nos contratos dos leildes. E importante ter o preco valor real de dezembro de
2011 no ano em que se inicia a projecao, pois caso contrério a projecao seria feita com
valores definidos em anos anteriores, por exemplo, a primeira parte do primeiro 1°
leildo de energia existente vence no ano de 2011 e o seu preco foi estabelecido em 2005,
para projetar este contrato € necessario trazer o valor de 2005 para um valor real

definido em dezembro de 2011 como todos os outros valores utilizados na base
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montada. O mesmo procedimento foi realizado para todos os contratos, deixando todos
os valores em valores reais de dezembro de 2011 antes de prosseguir com a simulacao.

Na primeira etapa da projecdo foram mantidos os pregos médios dos contratos
vencendo em cada ano de 2012 até 2015. Isto €, a primeira etapa consistiu em manter os
custos médios dos contratos de energia existente ano a ano, simulando que eles foram
prolongados nas mesmas condi¢des nas quais eles se encerraram, mantendo também a
mesma quantidade de energia contratada anteriormente, projetando contratos de 30 anos
nos moldes dos novos contratos de energia.

As outras etapas procederam da mesma forma, mas em cada uma dela supds-se
uma queda de 5% nos leildes de energia vencendo antes de 2015, mantendo sempre a
mesma quantidade de energia contratada. Por exemplo, para simular uma queda de 5%
dos custos de energia, foi calculada uma queda de 5% no preco dos contratos vencendo
em 2012 e tais contratos foram mantidos até 2042 com as mesmas quantidades. O
mesmo foi feito para os contratos vencendo em 2013 mantendo os contratos até 2043,
em 2014 mantendo os contratos até 2044 e em 2015 mantendo os contratos até 2045. O
procedimento foi exatamente 0 mesmo nas etapas sucessivas simulando sempre uma
queda 5 pontos percentuais maior do que a do periodo anterior até atingir uma queda
total de 80%.

Com a metodologia explicada acima, foi possivel estimar diversas situagdes, ao
todo 17, nas quais a quantidade de energia contratada é sempre a mesma e 0s custos de
aquisicdo da energia referente aos contratos vencendo até 2015 diminuem cinco pontos
percentuais a cada vez, até chegar no valor de 20% dos precos originais. Essas diversas
simula¢fes podem ser comparadas com o cenario atual em que ndo ha nenhuma
definicdo quanto ao futuro desses contratos.

A meta do estudo foi promover uma queda dos contratos de energia existente
vencendo antes de 2015 até que estes chegassem ao mesmo custo de capital de Belo
Monte. A escolha por este empreendimento foi uma questdo mais simbodlica por toda a
polémica envolvida no seu processo de licitacdo e pelo porte da usina que, como dito
anteriormente, é a maior usina hidrelétrica brasileira. No caso, seria possivel considerar
o0 custo de capital de qualquer leildo de Energia Nova, pois todos possuem uma relagéo
de custo de capital sobre custo final muito parecidas. O valor € obtido a partir de uma
conta feita com base no edital do leildo de Belo Monte obtido no site da CCEE. No
edital do leildo é possivel ver que o custo final da energia distribuida no mercado

regulado é de R$ 77,97 e que o valor destinado a remuneracdo de capital é de R$ 43,49,
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fazendo com que o custo de capital represente 57% do custo fornecido pelas geradoras..
Por ja possuirem os seus investimentos inteiramente amortizado, as usinas elétricas de
energia existente ndo necessitam mais remunerar capital investido. Quem conseguir 0s
contratos tera que arcar apenas com 0s outros custos que de, em geral, sdo relativamente
baixos neste setor, portanto seria razoavel estimar uma queda de até 57% no preco em
vigor atualmente, embora néo se acredite que isto sera feito.

A Tabela 5 abaixo mostra a simulagdo feita, partindo da situacdo atual, em
seguida foram renovados os contratos nos mesmos moldes atuais e foram sendo
reduzidos de cinco em cinco pontos percentuais até atingir a marca de uma reducéo de
80% apenas para observacdo, embora para o estudo a estimativa fique limitada a uma
queda de até 55% (considerando que o custo de Capital de Belo Monte representa 57%
do valor total, uma estimativa um pouco mais conservadora no estudo mantém uma
gueda maxima de 55%). Ndo haveria espaco para por a tabela inteira, portanto foi
inserida apenas a parte projetada. Antes do ano de 2013 os precos sdo todos os
mesmos, pois até entdo ndo houve renovacdo nos contratos. Na tabela, o ano inicial
2013 ¢ representado pelo “13” na primeira linha, segunda coluna, e assim
sucessivamente até 2045. E importante observar que na Tabela 5 as quantidades
contratadas sdo sempre as mesmas, mudando apenas na linha “Situa¢do Atual” onde ndo
ha simulagdo alguma. Nas linhas seguintes as quantidades s&o as mesmas variando
apenas 0S precos.

O Gréfico 4 abaixo € ilustrativo da tabela 3, nele se pode ver os anos anteriores a
2013 e que as diversas simulagdes divergem apenas a partir do ano de 2013, ano em que
comecam a serem projetados os contratos vencidos em 2012.

Tabela 5: Simulacdo do impacto de sucessivas quedar de cinco pontos percentuais

nos contratos de Energia Existente vencendo até 2015 (Em R$/MWh)

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45|

Situacdo
Atual 103 109 108 102 100 111 111 111 111 111 111 109 107 105 102 92 92 92 92 92 92 91 91 91 91 91 87 84 82 77 79 78 91
0%| 99 101 100 95 94 99 99 99 99 99 99 98 96 94 93 87 87 87 87 87 87 87 87 87 87 87 85 84 83 82 90 98 97
5%| 98 100 99 93 93 97 97 97 97 97 97 9% 94 92 90 85 85 85 85 85 85 84 84 84 84 84 82 81 81 79 86 93 92|
10%| 97 98 98 92 91 96 96 96 96 96 95 94 92 90 88 83 83 83 83 83 83 82 82 81 81 81 80 79 78 76 82 88 83
15%| 97 97 97 90 90 94 94 94 94 94 93 92 90 88 86 80 80 80 80 80 80 79 79 79 79 79 77 76 75 73 77 84 83
20%| 96 96 95 89 88 92 92 92 92 92 91 90 88 86 84 78 78 78 78 78 78 77 77 76 76 76 74 73 72 70 73 79 78|
25%| 95 95 94 87 8 90 90 90 90 90 89 88 85 83 81 757575757575 74 74737373 717069 67 68 74 73
30%| 95 94 93 85 85 83 88 88 83 83 83 86 83 81 79737373737373717171717169 6766 6364 70 68|
35%| 94 93 91 84 83 8 8 8 8 8 86 84 81 79 77 70 70 70 70 70 70 69 69 68 68 68 66 64 63 60 59 65 63
40%| 93 91 90 82 82 84 84 84 84 84 84 82 79 77 75 68 68 68 68 68 68 66 66 66 66 65 63 62 60 57 55 60 58|
45%| 93 90 89 81 80 83 83 83 83 83 82 80 77 75 72 6565 65 65 65 65 64 64 63 63 63 60 59 57 54 50 56 54
50%| 92 89 8 79 79 81 81 81 81 81 8 78 75 73 70 63 63 63 63 63 63 61 61 60 60 60 58 56 55 51 46 51 49|
55%| 91 88 8 77 77 79 79 79 79 79 78 76 73 71 68 60 60 60 60 60 60 59 59 58 58 58 55 53 52 48 41 46 44
60%| 91 87 8 76 75 77 77 77 77 77 76 74 71 68 66 58 58 58 58 58 58 56 56 55 55 55 52 50 49 44 37 42 39|
65%| 90 85 84 74 74 75 75 75 75 75 74 72 69 66 63 5555 5555555553 535252 52 50 48 46 41 33 37 34
70%| 89 84 82 73 72 73 73 73 73 73 73 70 67 64 61 53 53 53 53 53 53 51 51 50 50 50 47 45 43 38 28 32 29|
75%| 89 83 81 71 71 71 71 71 71 71 71 68 65 62 59 50 50 50 50 50 50 48 48 47 47 47 44 42 40 35 24 28 24
80%| 88 82 80 69 69 70 70 70 70 70 69 66 63 60 56 48 48 48 48 48 48 46 46 45 45 44 41 39 37 32 19 23 20|

Fonte: Elaboragdo Propria
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Grafico 4

Grafico comparativo de proje¢oes de sucessivas quedas de 5 pontos percentuais nos contratos de energia
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E trivial notar no grafico que quanto maior a queda dos precos estimada na
renovacdo dos contratos de energia existente vencendo até 2015 maior serd o impacto
no custo final. Esse grafico sofre os mesmas enfrentados no capitulo anterior. Nao é
possivel analisar os resultados até o 2045 pois h& pouca energia contratada. Optou-se
por seguir os mesmos critérios usados anteriormente de encerrar a analise no Gltimo ano
em que a energia contratada represente no minimo 50% do mercado total de energia, no
caso, 2022. Os custos sdo exatamente 0s mesmos até o ano de 2012, pois até entdo nédo
foi feita nenhuma projecdo. Como as quedas mantiveram sempre um padrdo, sendo
feitas de cinco em cinco pontos percentuais, nota-se que todas as projecGes possuem as
mesmas caracteristicas em termos de variancia e uma aparente tendéncia de queda,
muda apenas o fato que, quanto maior a queda projetada maior a tendéncia de queda
observada e menor o preco estimado.

No grafico é possivel ver a grande importancia dos contratos de Energia
Existente no mercado total de energia. Simulando uma queda de 55% no preco desses
contratos é possivel observar um grande impacto no preco total comparado com a
situacdo atual, fazendo com que o preco passe de 111 R$/MWh para 78 R$/MWh,
representando uma queda de 29%. Se for pega a diferenca entre a simulacdo da

renovacgdo dos contratos nas mesmas condi¢cOes atuais e a simulacdo de queda de 55%
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nos precos dos contratos, a diferenca € menor mas continua importante. Nesse caso 0
preco passa de 99 R$/MWh para 78 R$/MWh, representando uma queda de quase 21%
no preco final das distribuidoras.

Ha um detalhe importante no grafico a ser notado. O impacto das sucessivas
simulacdes de queda de cinco em cinco pontos percentuais € sempre 0 mesmo em
relagdo a simulagdo anterior. Por exemplo, o impacto de uma reducdo de 10% nos
precos dos contratos de Energia Existente em relacdo a simulacdo de uma reducéo de
5% é 0 mesmo de uma reducdo de 15% em relacdo a reducéo de 10%.

Os resultados obtidos seguem em linha com o esperado no inicio do estudo, e
mostram a grande importancia da defini¢do sobre o que serd feito com os contratos de
Energia Existente vencendo até 2015 no custo final de aquisicdo de energia por parte
das distribuidoras. Quanto mais o governo demorar para decidir o futuro desses
contratos maior sera a pressdo sobre 0s precos e maior sera 0 risco de uma eventual
escassez de oferta de energia elétrica, 0 que pode causar sérios prejuizos econémicos e

sociais para o pais.
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8- Consideracdes Finais:

A primeira informacéo relevante que pode ser extraida do estudo é a importancia
da questdo dos contratos de geracdo de energia elétrica que vencem até 2015 no setor
elétrico. A auséncia de uma definicdo sobre o destino desses contratos esta pressionando
0s precos da energia elétrica para cima e o efeito pode ser sentido no custo da energia ja
no ano de 2012. Portanto é fundamental que o Governo Federal defina o quanto antes o
que acontecerd com estes contratos. Um resultado interessante do estudo € que a
renovacdo dos contratos de Energia Existente, mesmo que nas mesmas condicdes atuais
provoca uma queda acentuada nos custos totais das distribuidoras, ressaltando a
importancia de uma definicdo sobre o que seré feito.

No estudo é possivel observar uma tendéncia de alta nos contratos de Energia
Existente que ficam com custos cada vez mais proximos aos de Energia Nova, e esse
argumento pressiona ainda mais o governo para que se defina o quanto antes como sera
feita a extensdo dos contratos. Acredita-se que, com a renovagédo dos contratos, 0 prego
da Energia Existente ndo deverd convergir para 0s precos da Energia Nova. A
explicacdo disso é a auséncia de custo de capital nesses contratos, pois ndo ha mais
investimentos a serem realizados na constru¢do das usinas. H& também um aspecto
positivo que indica uma tendéncia de queda nos custos de aquisi¢do de energia de outras
fontes, que pode indicar que, no futuro, o pais ndo dependa principalmente de energia
hidrelétrica, mas também de outras fontes de energia renovavel como a edlica. Esse
aspecto € interessante, pois 0 custo desse tipo de energia até pouco tempo atras era
consideravelmente mais elevado do que o custo da energia das nossas fontes
tradicionais (principalmente hidrelétrica), mas com o avango tecnoldgico 0s seus custos
estdo diminuindo. Com a atual conjuntura de preocupacdo cada vez maior com causas
ambientais é possivel que, em breve, essas fontes de energia estejam cada vez mais no
foco de interesse dos diferentes agentes do setor elétrico.

Com o estudo é possivel ver o forte impacto que a renovagdo dos contratos de
Energia Existente vencendo até 2015 podem ter no custo de aquisigdo final de energia
elétrica por parte das distribuidoras de energia. Caso esses contratos fossem renovados a
45% dos precos atuais, que € o0 que se poderia esperar caso 0s contratos fossem a leildo,
o impacto final seria de 29% nos custos de aquisicdo de energia elétrica pelas

distribuidoras de energia.
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Como mencionado no capitulo anterior, o estudo ndo leva em consideracédo
eventuais mudangas no setor elétrico. Sabe-se que, cada vez mais, h4& uma maior
preocupacdo com questdes ambientais que podem afetar radicalmente a demanda por
energia elétrica, implicando em fortes transformac@es no setor. Uma reducgdo no ritmo
de expansdo do mercado de energia elétrica ou até mesmo uma redugcdo do mesmo

pode, de certa forma, alterar os resultados obtidos no estudo.
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FORCEL (Nota Técnica n° 144/2004; 232/2005 e 232/2008)
HIDROPAN (Nota Técnica n° 131/2005;175/2005 e 198/2008)
IENERGIA ( Nota Técnica n° 134/2004 ;n° 205/2005 e 226/2008)
LIGHT (Nota Técnica n® 188 / 2003; 259/2004 e 339/2008)
MANAUS (Nota Técnica n° 276/2005; 329/2005 e 355/2009)
MUXEENERGIA (Nota Técnica n° 124/2005;183/2005 e197/2009)
SULGIPE (Nota Técnica n° 236/2004;292/2004 e 366/2008)
UHENPAL ( Nota Técnica n° 337/2005 e 050/2009)
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Grafico comparativo da evolugdo dos custos de aquisicdo de energia elétrica
R$/MWh para os diferentes grupos econdmicos com as revisdes tarifarias
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R$/MWh Grafico da evolugdo dos custos de aquisicdo do grupo AES
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Evolugdo dos custos de aquisigdo do grupo CPFL
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Evolugdo dos custos de aquisicdo da Eletrobras
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R$/MWh

140

Evolugdo dos Custos de Aquisicdo do Grupo Ensesa
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Evolugdo dos custos de aquisi¢do do grupo Energisa
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R$/MWh Evolugdo dos custos de aquisicdo do grupo Equatorial
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Evolugdo dos custos de aquisi¢do do grupo Neoenergia
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R$/MWh
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