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Contribui¢cdes a Consulta Publica MME n¢ 109/2021

Jirau Energia
Santo Antonio Energia

Norte Energia

I. Contextualizagao

1 - Inicialmente, é necessario reconhecer os esforcos empreendidos pela CPAMP no
sentido de aprimorar a representacdo dos modelos da cadeia de planejamento do Setor
Elétrico. A solicitacdo do Comité de Monitoramento do Setor Elétrico — CMSE, de buscar
a elevagdo estrutural dos niveis de armazenamento dos reservatérios das UHES,
principalmente nos finais de periodos secos, norteou a maioria das altera¢des propostas.
Contudo, o conjunto de relatdrios apresentados no ambito desta Consulta Publica
109/2021 demonstra questbes relevantes ainda ndo resolvidas em relagdo as suas
propostas de alteracdo de metodologia, bem como, hd insuficiéncia de andlises mais
abrangentes dos impactos financeiros sobre os Agentes, como passaremos a discorrer
nessa Contribuicao.

2 - Importa destacar que a performance de qualquer modelo esta intimamente vinculada
a estrutura do sistema fisico para o qual se pretende estudar. Assim, parametros sdo
calibrados para uma determinada condicdo do sistema que, se alterada, requerem novas
avaliacdes e novos ajustes.

3 - Desde 2007, com a criacdo da CPAMP, a cadeia de modelos de operacdo e precificacdo
vem sendo ajustada e, certamente, com a transformacdo de nossa matriz energética,
Novos ajustes serdao necessarios.

4 — No cenario atual, a participacdo de fontes termelétricas e de renovaveis é expressiva,
o que naturalmente leva a uma maior utilizacdo de nossos reservatorios. Isto porque, as
termelétricas, ao firmarem energia para o SIN, induzem a um uso mais intenso da geracao
hidrelétrica e de seus reservatdrios. Eimportante reconhecer essa caracteristica sob pena
de se onerar desnecessariamente o custo da operacao do sistema.
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5 - Outro elemento cada vez mais relevante para operagdo do Sistema refere-se ao uso
multiplo da agua. Atualmente, cerca de 75% da demanda é atendida por geragao
hidrelétrica, que, por sua vez, possui parcela expressiva associada a restricbes de
inflexibilidade hidraulica. Destacam-se as restri¢des do uso multiplo, inclusive aquelas
gue surgiram ap6s a implantacdo dos empreendimentos e que passaram a ser objeto de
regulacdo pela Agéncia Nacional de Aguas - ANA. Em tal situacdo restritiva, ainda que se
despache mais termelétricas, pouco mudarao as trajetérias dos reservatérios, em vista da
geracao correspondente as vazdes minimas obrigatérias. Somente a precipitacdo
atmosférica podera alterar estas trajetdrias, o que torna a operagdao do Sistema mais
desafiadora.

6 - Nessa mesma direcdo, registra-se também a MP 1031, que se sancionada em sua
versdao atual, introduzird restricdes relevantes aos reservatérios dos rios Grande e
Paranaiba, cujos impactos ao sistema e a formacdo de prec¢o ainda sdao desconhecidos.
Em resumo, o sistema segue mudando sua estrutura e ndao se pode desprezar a
possibilidade de que os ajustes propostos agora ja ndo surtam os efeitos desejados
guando implementados.

Il. Implementagao Conjunta do Par-p-A + Alterag¢ao dos Parametros do
CVAR

7 - O material apresentado sobre as mudancas na geracao dos cendrios de vazdes ParP(a)
demonstra avancos para a representacao dos cenadrios hidrolégicos futuros. Por exemplo,
as previsdes resultantes se mostraram mais aderentes as secas mais longas observadas
em pontos do Sudeste/Nordeste e as chuvas mais abundantes em Itaipu. Esse
aprimoramento é desejavel. Contudo adotar o Par-p-A concomitantemente com a
alteracao dos parametros do CVAR sugere fragilidade metodoldgica, pois distintos
mecanismos de aversao a risco sao agregados aos modelos de forma acumulada.

8 - Nao se deve introduzir o CVAR com parametros de risco mais rigorosos (50-50), sem
uma avaliacdo mais criteriosa, conjuntamente com a nova metodologia de previsao de
vazoes, pois esse Mecanismo de Aversao ao Risco foi implementado justamente para dar
mais peso as séries mais criticas, quando os modelos ndo eram capazes de gerar séries
mais aderentes por questes matematicas ou por qualquer outra limitacdo
computacional.

9 - Portanto, se hoje a geracao de cenarios podera ficar mais aderente, é necessario aferir
o desempenho dos modelos com o novo Par-p-A antes da adog¢dao de medidas adicionais
de aversdo ao risco, no que concerne a geracdo de séries, ou ainda a implantacao de
volume minimo operativo (VminOp).
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lll. Necessidade de analises complementares de impacto econdmico sobre
os Agentes

10 - Nesta secdo comentamos as andlises de impacto de grandezas econOmicas feitas pela
CPAMP, em especial a comparacdo entre o cendrio realizado e o cendrio por ela proposto.
S3do colocados ainda questionamentos que indicam a necessidade de avaliagdo mais
abrangente sobre os impactos econ6micos aos agentes de mercado.

11 - Para tais questionamentos, tenha-se como premissa basica a eleva¢cao de PLD
apontada pela simula¢gdo da CPAMP (backtests jan/20-fev/21) onde o valor realizado
passa de RS 182,5/MWh para R$ 516/MWh, aumento de RS 333,5/MWh (+ 182%).

Abaixo, segue o quadro comparativo divulgado pela CPAMP com os resultados das
simulag¢des para o periodo de jan/20 a fev/21 (denominados backtests).

: AVALIACAO COM OS MODELOS Dif. REAL x
Periodo 2020-21 REALIZADO — e
Vigente (50,25) (50,35) [(50,50) (25,50) | (50,50)
Ade armazenamento no SIN (p.p.) (0.0] 11,8 Ref 4,8 8,6 12,4 15,7 -0,6
em relacdo ao vigente
Custo de Gerag3o Térmica [BiRS] 19,4 10,6 13,5 16,7 21,6 24,2 -2,2
CMO/PLD médio do periodo [R$/MWh] 182,5 189,1  292,7 354,9 516,2 792 -333,7
A Redugdo do .
Encargo GFOM [Bi RS] 0,1 Ref -0,5 -3,57 -3,57 -3,57 3,67
A Aumento :
Conta Bandeiras 1B RS 7,46 Ref 5,64 9,92 14,39 | 178 -6,93
Impacto nas A Redugdo do
Distribuidoras o) camento [Bi RS] 0,09 Ref 0,15  -046 | -0,46 | -046 0,55
Hidrdulico
[Bi R$] 7,65 Ref 4,99 5,88 10,36 | 13,76 2,71
TOTAL
[%] 4% Ref 3% 3% 5% 7% 1%
A Redugdo do .
Encargo GFOM [Bi RS] 0,05 Ref  -023 -166 | -1,66 | -1,66 1,71
(I:mpactcf‘;lo A Redugdo do
onsumider  npeglocamento  [Bi RS 0,04 Ref 007 -021 | -0,21 | 0,21 0,25
do ACL o
Hidrdaulico
TOTAL [Bi R$] 0,09 Ref -0,3 -1,87 | 1,87 | 1,87 1,96
GSF [%] 79,59 88,18 86,33 84,98 83,68 82,5 -4,09
Impacto nas Impacto do
Usinas do MRE  pagamento no [Bi R$] -11,7 7,27 11,3 14,56 | -18,39 | -20,84 6,69
MCP do ACL

Fonte: CPAMP jun/21

11.a - Variagdo do armazenamento e custo da gera¢ao térmica

A tabela evidencia que a inser¢do dos aprimoramentos e a elevacdo da aversdo a risco
do CVAR 50/50 implicam em pequena varia¢cdo do nivel de armazenamento (0,6%).



NOrteENERGIA { JIRNU c;/

SantoAntonio

Portanto, mostra-se pequena a contribuicdo energética para a seguranca do Sistema
com o acionamento mas intenso do parque térmico. Constata-se, por outro lado, um
aumento de RS 2,2 bilhdes de custo de geragdo térmica. Em resumo, a mudanca
proposta apenas altera a aloca¢ao de custos entre geradores e consumidores e,
considerando a magnitude de elevacdo de precos, esta pode causar insolvéncia no
mercado, com consequéncias irreparaveis, ndo descartando-se casos de judicializagdo.

11.b — Impacto nas distribuidoras e consumidores cativos

A elevacdo da aversdo a risco do CVAR 50/50 implicaria impacto de RS 2,71 bilhdes
repassaveis aos consumidores cativos, com expressiva elevagao da conta bandeiras e
incrementos constantes para as tarifas.

11.c - Impacto ao consumidor do ACL

A reducdo do encargo conduziria @8 uma economia de RS 1,96 bilhdo. Porém, ndo é feita
qualquer estimativa de impacto sobre os consumidores livres pelo pagamento de
liguidacdo na CCEE que sdo representados pelos contratos de curtissimo prazo. Também
desconsidera-se que os PLDs mais elevados implicardao aumento dos precos bilaterais
para os contratos de médio prazo (mais comuns) desses consumidores. Qual sera esse
custo para os consumidores livres?

11.d - Impacto para hidrelétricas

GSF — A elevagao do GSF de 79,6% para 83,7% evidenciaria maior geragdo hidrelétrica,
porém, o resultado é incompativel com o ligeiro aumento do nivel de armazenamento
(+0,6 %), objetivo primeiro dos estudos realizados, sem a garantia de que os modelos
estejam adequados ao ponto de o sistema nao necessitar de ajustes e gera¢ao térmica
fora da ordem de mérito quando da operagdo real pelo ONS neste novo cenadrio.

Impacto no MCP para as hidrelétricas —aumento de RS 6,39 bilhdes (de RS 11,7 para RS
18,4 bilhoes).

Constata-se a elevacdo substancial dos valores de liquidacdo das exposicdes das
hidrelétricas na CCEE. Ademais, assim como para os consumidores livres, a analise
desconsidera os impactos inevitdveis sobre os contratos bilaterais de compra
necessarios para a formacado de hedge contratual pelas hidrelétricas. Ha hidrelétricas, a
exemplo de Jirau e Santo Antdénio, que possuem estrutura financeira-contratual com
100% da GF vendida, que terdo expressivo aumento de custo para a manutengdo do
hedge contratual necessario para prote¢ao contra o PLD, tornando o projeto ainda mais
desequilibrado. Ja no caso da Norte Energia, a guisa de exemplo, que tem parcela de
energia reservada para o ACL, a sustentabilidade econémico-financeira da empresa
depende da receita de seus contratos tanto no ACR quanto no ACL. A degradacdo do
GSF reduz seu montante disponivel para comercializacdo e/ou demanda compra de
energia a precos elevadissimos para honrar contratos de venda ja celebrados. De uma
forma geral, tais custos, incomensurdveis, de formacdo de hedge (seja com lastro
proprio ou com compra de contratos) serdo imputados a todos os geradores
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hidroelétricos, em geral. Qual o real custo para essas hidrelétricas com a elevagdo
substancial do PLD?

12. Como exemplo, caso se adote os mecanismos propostos nesta Consulta Publica, uma
usina de 2.000 MW médios de garantia fisica sujeita a um GSF médio de 84% (previsto
pela CCEE no decorrer do Workshop GT Metodologia/CPAMP — Backtest- 2020/21), teria
uma exposi¢cdo de 320 MW médios aproximadamente. Considerando o PLD médio de
RS 516,22/MWh, durante o ano todo (8.760 horas), haveria uma liquida¢do anual no
MCP de aproximadamente RS 1,45 bilhdes. Considerando ainda um preco médio de
venda dos contratos de médio e longo prazo de RS 165,00/MWh, a receita anual seria
de RS 2,89 Bi. Logo, a exposi¢cdo deste agente no MCP serd de aproximadamente a
metade de sua receita anual, tornando insustentdvel a viabilidade do negdcio,
principalmente para usinas estruturantes, dadas as obrigacdes de: financiamento com
altos desembolsos da amortizacdo de suas dividas; despesas com encargos de
transmissao e setoriais; e despesas operacionais.

13. Considerando o exposto, para que qualquer aprimoramento de sinal econémico
atinja o objetivo esperado que concilia seguranca energética com custos adequados, o
mercado precisa inicialmente estar em equilibrio de riscos e oportunidades, o que nao
se verifica no atual cendrio do Setor. Ademais, antes de qualquer mudanca com
tamanho impacto é necessario um periodo de contabilizacdo sombra com aplicacdo
proposta de forma a identificar eventuais adequag¢des dos modelos computacionais
para operacionaliza¢do, de forma que os agentes possam avaliar os potenciais impactos
e se adequarem as exposicoes de riscos adicionais.

IV. Conclusdes e Contribuig6es/Pedidos

13 - Tendo em vista as diversas questdes apontadas acima, é preciso ressaltar que sob
as atuais condi¢des de armazenamento e afluéncia, uma mudang¢a metodolégica trara
uma elevacdo expressiva e duradoura dos precos, tanto do PLD, como dos precos
bilaterais. Essa elevacao estrutural do preco incentivara os geradores hidrelétricos a se
reposicionarem no mercado, deixando mais garantia fisica de reserva para ser
liquidada no mercado de curto prazo. Tal cendrio tem profundo impacto econémico
sobre os consumidores, comercializadores e geradores com exposi¢cdes, podendo
provocar transferéncias de renda nao justificadas entre os agentes do Setor, com alta
possibilidade de faléncias e insolvéncia do mercado.

14 - Os resultados preliminares da CPAMP demonstram que o expressivo aumento do
sinal de preco ndo cumpre o papel de estimulo da oferta fisica ou retracdo da demanda,
ndo ocorrendo melhora da seguranca energética. Outrossim, ha especialmente
transferéncias de renda entre Agentes, com alteracdo significativa do ja fragilizado
equilibrio econémico setorial.
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15 - Dessa forma, apresentamos abaixo nossas conclusdes e contribuicdes para o
aprimoramento dos modelos e sua implementagao:

i)

i)

vi)

vii)

Observar, antecipadamente, o comportamento dos modelos com o
aprimoramento da representacdo de séries hidrolégicas via aplicacdo e
implementagao apenas do Par-p-A, no minimo até dezembro de 2022. Analisar
a necessidade de implantar critérios de aversao a risco adicionais.

Avaliar a oportunidade de evolucdo metodoldgica para a representacao de forma
individualizada das usinas hidrelétricas no modelo NEWAVE.

A superposicdo de mecanismos de aversao ao risco no Setor se mostra
incoerente por nao possibilitar que sejam analisados de forma individualizada os
impactos fisicos e comerciais de cada mecanismo disponivel, tais como: custo de
déficit; diferentes taxas de desconto entre operacdo e expansdo; CVaR; e
VMinOp.

Ha necessidade de avaliacdo em periodo de comparacdo mais extenso.
Recomenda-se o monitoramento do sistema, no minimo até dezembro de 2022,
com os aprimoramentos da representacdo do Sistema e de seus critérios
operativos (incluindo as restricdes de uso multiplo dos rios Grande e Paranaiba)
— operagdo sombra, a exemplo do processo de implantagdo do PLD horario.

Ha necessidade de quantificar/estimar os impactos sobre os consumidores livres
e os geradores hidrelétricos em funcdo da elevacdo do PLD e dos precos
bilaterais no ACL.

Apds avaliagdo e monitoramento do Sistema com os aprimoramentos
concluidos, se a aplicacdo de novo critério de aversao a risco demonstrar-se
necessaria, que haja uma implementacdo transitéria (2-3 anos), de forma que a
a elevagao estrutural dos niveis de reservatérios almejada ocorra a um custo
suportdvel para os Agentes impactados.

O MME deve cuidar para que eventual aumento de custo de geracdo térmica
deve ser acompanhado de reais melhorias na seguranca do Sistema, devendo
refletir em justa onerosidade alocada entre os agentes. Ndo deve haver
transferéncias de renda injustificadas entre os agentes do setor.



