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1 Subtema 1 - Planejamento

1.1 Tendo como base os novos critérios de suprimento propostos, como
deveria ser definida a metodologia de calculo de requisito e recurso
de lastro de capacidade? (Ex.: periodo de maior criticidade/restricao,
menor reserva operativa, quantas horas por ano, Poténcia
Disponivel p/ UTE, Declaracao do agente ou calculado por um érgao
central).

Como a contratacdo separada do lastro estd relacionada a adequabilidade de
suprimento, o calculo do requisito e dos recursos deve ser realizada por um
drgdo central, sob responsabilidade do governo.

A nota técnica “Andlise do Atendimento a Demanda Maxima de Poténcia”,
divulgada pela EPE juntamente com o PDE 2027, é o documento que contém
mais subsidios para estudo desse tema. Portanto, as consideracdes a seguir
levam em conta as informacdes contidas neste documento.

Requisito: Como o requisito varia ao longo dos meses, deveria ser
considerado o més de maior valor de requisito. A consideragdao da demanda
coincidente ou ndo de todo o SIN, para a definicdo do requisito, deve ser
aprofundada. Como sera acrescido um percentual a titulo de reserva de
poténcia operativa, deve ser avaliado se a consideracdo também da demanda
nado coincidente ndo levaria a um custo excessivo para os consumidores.

Recurso:

e Termelétricas: E adequada a considerac3o da disponibilidade maxima
das usinas.

e Eodlicas: Na nota técnica sobre atendimento a demanda maxima, a
contribuicdo dessa fonte é calculada com base no percentil 5% de
uma estimativa de producdo de energia em base hordria,
considerando o histérico do perfil horario de demanda do SIN, para
cada més. Tal metodologia parece adequada. Entretanto, o foco da
nota técnica é o atendimento a demanda sistémica, de forma que
para efeito do calculo do recurso de lastro de cada empreendimento
devem ser aprofundados alguns pontos, conforme exposto a seguir.
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Recentes aprimoramentos, em desenvolvimento, no setor elétrico
podem alterar a curva de carga do SIN no futuro, tais como
precificacdo hordria e programas de resposta da demanda. Dessa
forma, a metodologia de calculo do lastro de capacidade deve ser
capaz de indicar a contribuicdo da fonte edlica em todos os momentos
e ndo somente durante o periodo de demanda maxima histdrico.

Caso o lastro de capacidade seja calculado com base no percentil 5%
de uma estimativa de producdo individual para cada parque, durante
todos os momentos do més de maior carga e ndo somente durante o
periodo de demanda maxima, a contribuicdo individual ndo serd
relevante ou percebida. Por outro lado, os resultados em termos
globais, ou seja, considerando a contribuicdo do conjunto de parques
distribuidos em todo o subsistema (Nordeste ou Sul), mostra que a
fonte como um todo contribui efetivamente com capacidade para o
sistema.

Isso se explica devido a existéncia de uma complementariedade de
geragao entre parques em diferentes localidades, ou seja, em alguns
parques a geragao se concentra no periodo noturno enquanto em
outros a geragao ocorre durante o dia.

Neste cendrio, sugerimos que a metodologia de cdlculo do lastro de
capacidade deve considerar o percentil 5%, valor conservador, de uma
estimativa do somatdrio da geracdo de todos os parques localizados
no mesmo subsistema em estudo (Nordeste ou Sul), durante todas as
horas do més de maior demanda maxima. Assim, todas as edlicas
participantes da competicao deveriam ter direito a um valor de lastro
de capacidade igual, em valores percentuais da sua poténcia instalada.

e Solares: A metodologia para definicdo do lastro de capacidade dos
empreendimentos solares deveria ser semelhante a dos edlicos.

e Hidrelétricas: Para o calculo do lastro de capacidade dessa fonte
serdao necessarios aperfeicoamentos nos modelos matematicos, ou o
desenvolvimento de novas ferramentas.

Na nota técnica sobre atendimento a demanda mdxima a contribuicdo
das hidrelétricas é baseada na modulacdo da geracdo hidrdulica
resultante da simulagdo com o modelo Newave. A necessidade de um
tratamento dos resultados do modelo, no intuito de “modular” a
geracdo das usinas, por si s6 ja demonstra que a inclusdo de um
patamar de carga adicional ndo é suficiente para representar o
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problema de atendimento a demanda maxima. Também é dado um
tratamento diferenciado para as hidrelétricas da regidao Norte, o que
por um lado faz sentido, mas possui o inconveniente de tratar usinas
da mesma fonte de forma distinta.

Dessa forma, a seguir estdo listados alguns elementos que deveriam
ser considerados no desenvolvimento de uma metodologia para
calculo do lastro de capacidade das usinas hidrelétricas.

Metodologia Unica para todas as usinas.

- Consideragdo, na otimiza¢dao, da capacidade de regularizacao
didria para atendimento aos horarios de maior demanda,
inclusive de usinas fio d’agua.

- Simulag¢do das usinas de forma individualizada.

— Consideragao do histdrico de vazoes de cada usina, de forma a
considerar a sazonalidade.

1.2 E quanto a metodologia do lastro de producao? (Ex.: manter regras
similares a garantia fisica atual, declaracao do agente, etc.)

Da mesma forma que o lastro de capacidade, o lastro de producdo também
estd relacionado a adequabilidade de suprimento, devendo ser calculado por
um orgdao central, sob responsabilidade do governo. Neste caso, é adequado
manter regras de calculo similares a atual garantia fisica.

Ressaltando que para as fontes edlica e solar o lastro de producgdo deve
continuar sendo calculado com base nos calculos das empresas certificadoras



1.3

14

1.5

1.6

NEOENERGIA
Contribuicao CP 83/2019 - MME - Separacdo de Lastro e Energia

Como deve ser feita a afericio dos lastros? E com qual
periodicidade?

Se constatado desvio em relacao aos lastros, quais penalidades
deveriam ser estabelecidas? Qual profundidade da penalidade?

Qual frequéncia deve ser feita revisao dos lastros? A cada alteracao
da configuracao? Periodicamente e, nesse caso, com que
periodicidade?

Caso em algum processo de revisao, se constate uma variacao do
lastro contratado com algum gerador, isso implicaria em variacao
do valor do contrato? Nesse caso, haveria um periodo minimo de
estabilidade do valor do contrato, para garantia da viabilidade
financeira?

Como as questdes 3 a 6 estdo relacionadas, a resposta para todas elas estd
consolidada a seguir:

As reducdes de lastro devem ser tratadas de forma diferenciada, em funcao
de o empreendedor ter dado causa ou ndo a reducgdo:

e Reducdes sob responsabilidade do empreendedor:

Se enquadrariam neste caso, por exemplo, indices de
indisponibilidade superiores aos considerados no momento do leilao,
revisdo dos polindbmios das usinas hidrelétricas e quaisquer dados sob
geréncia do empreendedor. Nestes casos, o lastro deve ser reduzido,
mantendo-se o prec¢o unitdrio e, por conseguinte reduzindo a receita
do empreendedor.

e Reducdes fora da responsabilidade do empreendedor:

Se enquadrariam neste caso, por exemplo, revisdes nos modelos de
calculo do lastro, mudancas no horario de maior demanda (de acordo
com a proposta para o calculo do lastro de capacidade das edlicas, na
primeira questao, isso afetaria o lastro das mesmas caso mude o més
de maior demanda). Nestes casos, o lastro deve ser reduzido, mas
deve-se alterar o preco unitario, de forma a manter a receita do
gerador.
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Nesta proposta, seriam feitas revisGes anuais para aplicacdo no ano seguinte.
No caso de reducdes sob responsabilidade do empreendedor, a reducdo da
receita, por si s, ja seria uma penalizacao.

Com relacdo ao aumento de lastro deve ser dado tratamento coerente com
as reducdes. Como regra geral, aumento de lastro ndo deveria implicar em
aumento da receita por parte do gerador, uma vez que isso aumentaria o
encargo pago pelos consumidores. Logo, o prego unitario deveria ser
reduzido para manter a receita do gerador, ja que a quantidade de lastro
aumentaria.

Evidentemente que a proposta apresentada, se adotada, deve ser
considerada integralmente, ou seja, ndo é possivel adotar parte da mesma.
Caso contrario, teriamos uma aplicacdo inconsistente.

Entretanto, a excecdo seriam os casos de aumento de lastro em funcdo do
reestabelecimento de algum pardmetro que originou uma reducdo de lastro
anterior, em razdo de fato sob a responsabilidade do gerador. Por exemplo,
no calculo de lastro do ano A se verificou uma reducdo em funcdo de taxas de
indisponibilidade maiores que as consideradas no leildo. Neste caso, no ano
A+1 o empreendedor foi penalizado, pois seu lastro foi reduzido. Em seguida,
na proxima revisao do lastro as taxas foram reestabelecidas e o lastro
aumentou. Assim, no ano A+2 o empreendedor reestabeleceria também sua
receita original.

Essa proposta tem as seguintes vantagens:

e Penaliza o empreendedor que der causa a uma reducdo do lastro,
mas sem a necessidade de estabelecer uma penalidade explicita,
como um preco de penalidade ou percentual;

e N3do leva a um excesso de renda por parte do gerador, pois o
aumento do lastro (exceto no caso de reestabelecimento do lastro
original) ndo implica em aumento da receita; e

¢ Independentemente das causas e do tratamento financeiro, o
lastro do sistema sempre fica atualizado, para fins da garantia de
adequabilidade.
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2 Subtema 2 - Financiabilidade

2.1 Quais as condicoes para eleger um Consumidor ou Comercializador
para ser “qualificado” (rating minimo - quantas agéncias, PL
minimo)?

Para o caso de comercializador, inclusive o varejista, o mesmo devera estar
qualificado por no minimo duas agéncias (Big3), com rating minimo em escala
local brA, considerando o pior rating entre as duas companhias.
Alternativamente, poderiam se estipulados indices de liquidez (geral e/ou
corrente) e patrimonio liquido minimos, a exemplo de editais de licitagdo,
inclusive leilGes do setor elétrico. Além disso, ndo poderia ter pendéncias na
CCEE, tributarias (em todas as esferas da federagdo), FGTS, estar em situagado
de Faléncia ou Recuperagao Judicial.

Adicionalmente, deveriam ser criados limites operacionais para o volume de
contratacdo anual do comercializador, em funcdao de parametros a serem
definidos com base na sua capacidade de aporte de garantias. Para tanto, o
mesmo devera apresentar demonstragdes financeiras auditadas ou publicas,
na forma exigida pela Lei Geral de Licitacdes. Tudo isso, sem prejuizo da
oferta de garantias minimas.

Para gerir o risco de crédito ao longo da vida do contrato, seria necessario
determinar regras de manutencdo das condicdes de qualificacdo (o que
poderia ser exigido através de cadastros publicos de habilitacdo, por
exemplo) ou chamada por garantias em caso de reducdo do rating para
abaixo do limite minimo.

Para os grandes consumidores, deverdo ser aplicados critérios semelhantes
no que couber. Para efeito desta contribuicdo, considera-se que os pequenos
consumidores estao representados pelo comercializador varejista.

De qualquer forma, como as condi¢des que vierem a ser estabelecidas podem
ser diferentes das condicbes exigidas por cada empresa, nos leildes
combinatérios os empreendedores deveriam ter a opcdo de (i) ndo
comercializar energia, (ii) comercializar energia somente no ambiente
regulado e (iii) comercializar energia em ambos ambientes.
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2.2 Quais os prazos para os contratos de lastros e de producao de
eletricidade resultante dos leiloes centralizados?

O prazo dos contratos de lastro de novas usinas deveria igual ao prazo de
outorga do empreendimento ou, no minimo, dos contratos de financiamento,
gue tém termo médio de amortizacdo de 20 anos.

Para usinas existentes, cujos contratos se encerraram antes do final da
outorga/concessdo, poderia ser previsto prazos mais flexiveis para a
contratacdo de lastro.

J4 para os contratos de energia de usinas novas o prazo ndo precisa ser
necessariamente igual ao prazo do contrato de lastro.

2.3 A financiabilidade devera considerar a renda dos contratos de
energia, ou a financiabilidade dos custos fixos devera ser suportada
somente pela contratacao de lastro e os contratos de energia devem
ser considerados como meros instrumentos de gerenciamento de
risco?

O financiamento minimo deve ser suportado preferencialmente pela
contratacdo de longo prazo do lastro de producao e do lastro de capacidade
calculados pela entidade central.

Toda tentativa de se transferir aos agentes custo varidvel ou risco de renda
de contratacdo de energia sera precificado no mercado financeiro ou, por
outro lado, a capacidade de alavancagem dos players sera reduzida (seriam
necessarias garantias ndo restritas aos projetos, ou seja, garantias
corporativas ou fianca bancaria, que sdo exigidas ndo apenas até o
completion, mas até o final do financiamento).

Caso os projetos ndao contem com uma parcela fixa suficiente, por exemplo,
em funcdo de menor renda decorrente do lastro de capacidade, para cobrir
os custos de O&M e de financiamento, podera haver um aumento do custo
do financiamento, que implicara em tarifas maiores.

2.4 Deve ser permitida a contratacao bilateral de lastro?

Nao deve. A definicdo do montante necessdrio de lastro e sua contratacao
deve ser responsabilidade do governo, em um drgdo centralizado. Nessa
contratacdo deverdao ser considerados os atributos necessdrios para o
sistema, portanto ha necessidade de um direcionamento da contratacao para
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o que, de fato, o sistema precisa, o que seria mais dificil de atingir caso fosse
permitida a contratacao bilateral de lastro.

3 Subtema 3 - Novo Mercado

3.1 Em caso de empreendimento parcialmente contratado, como seria o
tratamento de afericdo de lastro?

Empreendimentos contratados no ambiente de separacao de lastro e energia
devem ter o lastro 100% contratado com a entidade centralizadora.

3.2 Quais indicadores devem ser criados para monitoramento do poder
de mercado?

No estagio atual ainda hda duvidas com relagdo a financiabilidade da expansao
com a separacao entre lastro e energia. O assunto deve ser aprofundado com
os agentes financiadores com o objetivo de: (i) subsidiar o estabelecimento
do preco teto do leildo de lastro e (ii) contribuir para que nos leildes haja o
maior numero possivel de ofertantes, o que propiciard competicdo e,
consequentemente, menos poder de mercado.

Poder de mercado é um tema classico na literatura que cuida de mercados
competitivos. Assim, deverdo ser buscados parametros e indicadores, que
impecam tal prdatica podendo, inclusive, ser definido percentual de
participacdo maxima por agente no mercado.

3.3 Quais instrumentos de protecao de risco seriam mais robustos para
o novo mercado de energia? (Ex.: exigir rating de investidores para
novos empreendimentos?)

Dado o longo prazo do contrato, tanto o empreendimento quanto o
consumidor/comercializador devera estar qualificado por no minimo duas
agéncias (Big3), com rating minimo em escala local brA, considerando o pior
rating entre as duas companhias. Alternativamente, poderiam se estipulados
indices de liquidez (geral e/ou corrente) e patrimonio liquido minimos, a
exemplo de editais de licitacao, inclusive leildes do setor elétrico. A empresa
ndo poderia ter pendéncias na CCEE, tributdrias (em todas as esferas da
federacdo), FGTS, estar em situacdo de Faléncia ou Recuperacdo Judicial, etc..
Em paralelo deve ser mantido o acompanhamento e controle que ja é
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realizado atualmente pela ANEEL de exigéncia de experiéncia anterior e
acompanhamento periddico do cronograma da obra.

Entendemos que embora sejam instrumentos complementares para
protecdo ao risco, as garantias financeiras continuam sendo necessarias para
o bom funcionamento do mercado.

3.4 Quais medidas estimulariam o surgimento de servicos financeiros
que suportem uma dinamica de mercado para a comercializacao de
energia, como commodity?

Na dindmica do mercado novo, com separagdo de lastro e energia, deverdo
surgir operacbes de derivativos de energia, muitas sem lastro fisico e,
portanto, haverd a necessidade de um processo robusto e uniforme através
de uma camara de compensacdo, a exemplo dos ambientes de Bolsa de
Valores, para acompanhamento da marcacdo dessas operagcbes (e
eventualmente também a posicdo total) dos agentes, com a previsdao de
chamada a margem e aporte de garantias. Deverdo ser definidos limites de
risco para agentes de forma a evitar posicdes muito alavancadas e
propagacao de risco sistémico.

Melhorias na forma¢do do preco de curto de prazo também contribuiriam
nesse sentido. Considerando a manutencdo da formacdo de preco por
modelos computacionais, as seguintes medidas ajudariam a aumentar a
credibilidade dos precos:

e Abertura do cddigo fonte dos modelos.

e Discussdo das metodologias com todo o mercado, uma vez que
atualmente isso é restrito a CPAMP.

e Licitagao dos modelos computacionais.

e Melhorias no processo de validagao dos modelos, contando com o
suporte de uma auditoria externa.

e Aperfeicoamentos metodolégicos em  geral (simulacdo
individualizada das usinas, consideracdo da incerteza de geracao
das fontes ndo simuladas, melhorias na geracdo dos cenarios de
energia afluente etc).

e Garantia da qualidade dos dados de entrada.
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3.5 Agentes externos ao mercado de energia, como, por exemplo,
agentes financeiros, poderdo comprar e vender contratos de
energia?

O mais importante é a seguranga do mercado, e ndo se o agente é externo ao
mercado de energia ou ndo. Assim, o primordial é um sistema de garantias
robustas e com regras isondmicas para a participacdo de qualquer agente
habilitado para atuar nesse ambiente.

4 Subtema 4 - Transicao e contratos legados

4.1 Quais seriam os mecanismos para acelerar o processo de transicao?
Compra dos lastros das usinas existentes? Nesse caso, como valorar
separadamente o lastro e a energia e os lastros de producao e de
capacidade?

Para acelerar o processo de transicdao a separagdao entre lastro e energia
deveria se dar apenas para a expansdo futura e a partir da renovac¢do das
concessoOes e autorizagdes atuais.

O Relatério Técnico que subsidia essa Consulta Publica considera que a
aplicagdo das novas regras para todo o mercado, com a introducdo de
entidades de certificacdo, conferiria maior liquidez ao mercado e facilitaria a
descoberta de precos. Entretanto, essa proposta tem uma série de
inconvenientes:

e E dificil segregar o preco do lastro e da energia de empreendimentos
viabilizados em outro modelo. Na pratica o preco do lastro novo seria
aplicado a contratos antigos, o que é diferente de “descobrir os
precos”.

e Qs direitos dos empreendimentos viabilizados no modelo atual devem
ser garantidos. Hoje uma usina comercializa um produto que é lastro
e energia. O consumidor que compra esse produto deve ficar, para
essa parcela, isento do pagamento do lastro. Caso contrério, parcelas
descontratadas dessas usinas teriam que receber um pagamento pelo
lastro (baseado no preco do lastro novo?), pois a energia valeria
menos no mercado, uma vez que o comprador além de pagar pela
energia teria que pagar também pelo lastro.

12
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e A discussdo das regras para implementar a segrega¢ao entre lastro e
energia de empreendimentos existentes seria complexa e nao
contribuiria para acelerar o processo de transicao.

O lastro de capacidade dos empreendimentos existentes deve ser calculado
apenas para avaliar se ha necessidade de contratacdo adicional para o
mercado atual, além do mercado incremental. Caso seja constatada essa
necessidade, o pagamento dessa parcela deve ser de responsabilidade da
carga total, independente do ambiente.

Uma andlise mais criteriosa dos empreendimentos ja contratados
provavelmente indicaria que uma eventual contratacdo adicional de lastro
para a carga ja existente deveria ser paga pelo mercado livre, uma vez que o
mercado regulado foi o responsdvel pela maior parte da contratacdo do
lastro atual. Porém, para acelerar o processo de transicdo, esse fato poderia
ser desconsiderado, j3 que ao menos o problema seria resolvido para o
futuro.

A criagdo de encargos desbalanceados entre ACR/ACL, tendo como base
situacdo anterior, desconsidera o fato de que as acbGes adotadas pelos
agentes nestes dois ambientes foram fomentadas pelas regras vigentes.
Sendo assim, embora pareca justo cobrar maior encargo do ACL em funcgdo
da contribuicdo diferenciada deste ambiente para a expansdo, ao se buscar
inaugurar um novo modelo, o marco inicial deve partir da premissa de corrigir
o futuro sem buscar onerar a¢des passadas legitimamente adotadas a época,
com o intuito de evitar judicializacao ou entraves por falta de consenso.

Nessa proposta de aplicagdo da separagdo entre lastro e energia apenas para
o mercado incremental, considera-se que:

e Até o término das concessdes e autorizacGes atuais existirdo dois
mercados: (i) lastro e energia juntos (contratos legados) e (ii) lastro e
energia separados. As usinas viabilizadas no ambiente atual teriam o
direito de vender o produto (i) até o final de suas
concessdes/autorizacdes. A definicdio de uma data para o fim dos
contratos legados traria os mesmos inconvenientes relatados
anteriormente.

e Consumidores que adquirirem energia de empreendimentos do tipo
(i) ficariam isentos do pagamento de lastro para essa parcela.

e Mesmo que o produto lastro e energia agregado seja transacionado
varias vezes, através das comercializadoras, o controle dos dois tipos
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de produto seria possivel, assim como é feito atualmente com o
desconto das fontes incentivadas, que é repassado por toda a cadeia
até o consumidor final. A ideia é semelhante, como se o comprador
final do produto do tipo (i) tivesse desconto integral do lastro para
essa parcela, ja que o produto adquirido é lastro e energia agregado.

e Eventual pagamento do lastro contratado devido a insuficiéncia de
lastro atual seria arcado por todos consumidores.

Um problema a ser tratado na transicdo é a migracdo entre os ambientes
regulado e livre, de forma que o consumidor que opte pela migra¢do para o
ACL leve para o novo ambiente o valor equivalente ao pagamento do lastro.
Este problema demanda a explicitacdo do lastro no ambiente atual, que
poderd ser feita de forma simplificada, evitando agravar distorcdes entre os
ambientes.

4.2 Como caracterizar e mitigar um excesso de renda durante o periodo
de transicao?

Em principio, a aplicacdo da separacdo apenas para o mercado incremental
nao levaria a excesso de renda no periodo de transicdo. Contudo, o tema
demanda aprofundamento, dada a complexidade do mesmo.
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