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RESUMO

Este trabalho aborda a questdo da valorizagdo da dgua armazenada em reservatorios com a finalidade de
geracdo de energia elétrica. O objetivo desta medida é oferecer um mecanismo de sinalizagdo para o mercado de
energia elétrica de modo a estimular o investimento setorial e salvaguardar reservas hidricas, aumentando a
seguranga sistémica. Neste método, o nivel atual dos reservatdrios equivalentes sera utilizado como base para o
calculo do custo de oportunidade de uso futuro da agua, podendo este custo incorporado ao custo marginal de
operacdo das usinas hidrelétricas. Uma analise do sistema elétrico brasileiro e da valorizacdo de recursos
hidricos, bem como das vantagens e dificuldades da desregulacéo setorial precede um exercicio de calculo da
curva de valor de &gua. Esta, de natureza exponencial, é obtida a partir de uma relagdo inversa entre o preco spot
e o nivel de &gua disponivel nos reservatorios. Em seguida a férmula obtida é utilizada para calcular pre¢os fora
da amostra. Os bons resultados evidenciam a viabilidade de um mecanismo simples de planejamento, cujos
beneficios podem ser estendidos ao despacho operativo, introduzindo mais competitividade no setor.

ABSTRACT

The aim of this work is to review the benefits attained in security of supply of electricity by establishing
accurate prices for stored water in hydroelectric reservoirs. The main goal is to set a new economic signal for
investment and safe-keeping of stored water, providing greater reliability for the electric system. The actual level
of available water in hydroelectric dams and reservoirs will serve as base for the calculation of the opportunity
cost of future water use, which in turn might be inserted in the calculation of the system’s spot price. After
reviewing the Brazilian electric system and actual water pricing rules, and a short discussion about the pros and
cons of deregulation, an exercise of the water cost curve calculation. This curve, exponential in nature, comes
from an inverted relation between the available water in reservoirs and the spot price calculated by the system
operator. This formula is then tested against a series of years of spot price data. Good results suggests that this
simple mechanism could be used for long term planning, and might as well be adopted as a dispatch rule, which
would provide a greater amount of competition in the sector .



SIMBOLOS, ABREVIATURAS, SIGLAS E CONVENCOES

CMO Custo Marginal de Operacéo

CMSE Comité de Monitoramento do Setor Elétrico
ENA Energia Natural Afluente

MRE Mecanismo de Realocacdo de Energia

ONS Operador Nacional do Sistema

PLD Preco de Liquidacdo de Diferencas

SEB Sistema Elétrico Brasileiro

SIN Sistema Interligado Nacional
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INTRODUCAO

Desde a fundacdo da industria de suprimento de energia elétrica brasileira a geracdo
hidrelétrica € enxergada como a principal forca motriz, tendo as demais fontes de energia
papel acessorio ou de importancia apenas regional. A geracdo de base hidrelétrica supre a
maioria das necessidades de carga do pais e esta configuracdo ndo apresenta sinais de
mudanca nem por parte de quem determina a politica de expansdo nem do investimento

privado.

Fundamentar o sistema elétrico em um recurso cujos ciclos de oferta escapam ao
controle humano direto pode, entretanto, representar graves riscos sistémicos. Estes vém sido
percebidos e documentados ha décadas e as diferentes regulamentacgdes e reformas do sistema
elétrico ainda ndo foram bem sucedidas em apresentar uma férmula capaz de dilui-los o

bastante para garantir a seguranga no abastecimento.

A extrema variabilidade historica das energias naturais afluentes (ENA) aliada ao uso
intensivo de hidroeletricidade confere a oferta de eletricidade um alto grau de incerteza. O
racionamento ao qual a populacdo brasileira foi submetida no ano de 2001, quando 0s
reservatorios estavam perigosamente baixos e ndo se podia contar com outras fontes de
geracdo para suprir toda a demanda, ilustra a vulnerabilidade da inddstria brasileira de

suprimento de energia elétrica frente a periodos hidrol6gicos desfavoraveis.

No cenario presente, encontra-se a idéia de que a geracdo hidrelétrica possui baixo
custo de despacho, uma vez que seus ativos se encontram em sua maioria ja depreciados, e
por ndo apresentar gastos com combustivel, quando em comparacdo as fontes fdsseis. No
entanto, 0 uso de agua acumulada nos reservatorios para a geracao de eletricidade implica em
custo econémico, que corresponde ao custo de oportunidade de reservar 0S recursos para

geracao de eletricidade no futuro ou para usos alternativos.

Enxergar esse valor econdmico é um requisito fundamental para a operagcdo e
planejamento do sistema elétrico. Esse pode ser estabelecido de forma centralizada pelo
operador do sistema, como ocorre no Brasil, ou de forma descentralizada pelos proprietarios

das usinas hidrelétricas, como acontece na Noruega.



Nas sessdes seguintes, serdo apresentadas as bases do sistema atual de calculo do valor
da agua, bem como do sistema elétrico nacional, com caracteristicas hidrotérmicas. No
primeiro capitulo é feita uma andlise da industria de eletricidade, de suas peculiaridades e
requisitos, além de uma breve releitura da literatura e da legislacdo atual acerca da valorizacao
de recursos hidricos. No segundo capitulo é analisado o atual tratamento da gestdo de
reservatorios e formacédo de precos no sistema elétrico brasileiro. O terceiro capitulo inicia-se
com uma breve discussdo acerca dos beneficios ou dificuldades da desregulacdo setorial, e
segue com a apresentacdo da formula proposta para valorizar a 4gua, aplicada primeiramente
no planejamento e em seguida ao despacho. O trabalho é concluido com uma discusséo final

das vantagens, desvantagens e possibilidades oferecidas pelos métodos descritos.



CAPITULO I —AECONOMIADO SETOR ELETRICOEA
VALORIZACAO DA AGUA

1.1 — Economia do Setor Elétrico

A industria de fornecimento de energia elétrica possui caracteristicas peculiares que
podem ser observadas desde sua criacdo em meados da década de 1880. O estudo destas
caracteristicas permanece importante até os dias de hoje. A eletricidade é consumida em um
décimo de segundo apos ser produzida e menos do que um décimo de segundo pode ser
estocado como energia no sistema (Stoft, 2002). Sendo sua natureza a de um fluxo continuo
de particulas subatdmicas providas de carga (elétrons), a eletricidade depende de um
constante equilibrio entre um polo produtor e outro consumidor. Quando estes dois extremos
da cadeia ndo se encontram na mesma localiza¢do é necessaria a existéncia de transmissao e
distribuicdo. Em geral, diferentes consumidores sdo atendidos atraves do mesmo sistema de
distribuicdo, o que caracteriza a industria elétrica como uma inddstria de rede. A
operacionalizacdo deste equilibrio dindmico e instantaneo torna o processo de producdo mais
complexo mais dificil na medida em que ndo existem mecanismos economicamente eficientes

para a armazenagem em larga escala de eletricidade (Pinto Jr., 2007).

Este dinamismo esta no cerne da organizacdo da industria elétrica. Nos primérdios da
producdo comercial de eletricidade, cada central geradora poderia atender um Unico mercado
localizado, com caracteristicas pré-definidas de consumo, devido a limitagcdes tecnoldgicas da
corrente continua. O desenvolvimento da corrente alternada por Westinghouse e Tesla em
1888 possibilitou ganhos de escala para a indudstria, aproveitando com isso as vantagens

oferecidas por uma economia de rede.

A tecnologia de corrente continua propiciava um atendimento regional que sinalizava
uma descentralizacdo de industria de geracdo. O uso da corrente alternada, pelo contrério, por
ser mais adequada para vencer grandes distancias e com isso obter maiores ganhos de escala e
escopo, imprimiu a indastria um caréater centralizado. Com diversas usinas gerando no mesmo
sistema, atendendo diferentes perfis de consumo, era preciso grande eficiéncia em assegurar o

emparelhamento absoluto das decisdes de producdo e consumo, essencial para a industria
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elétrica. No principio, a solucdo encontrada foi verticalizacdo dos processos produtivos até a

comercializagdo para o consumidor final, induzindo a situagdo de monopolio.

A reorganizagdo da industria implementada internacionalmente a partir da década de
1990 alterou este cendrio. A concorréncia foi introduzida na cadeia produtiva, almejando
alcancar mais eficiéncia associada a menores custos (Hunt, 2002). No capitulo seguinte sera
analisada a reforma no sistema elétrico brasileiro e em que pontos ela foi bem sucedida.
Antes, porém, é preciso examinar em maior detalhamento outras caracteristicas peculiares ao

mercado de eletricidade.

1.1.1 — Caracteristicas Particulares da Demanda por Eletricidade
A grande gama de usos para a eletricidade é por si s6 uma caracteristica peculiar desta

industria. Por ser transportada com facilidade e convertida com eficiéncia em processos
térmicos ou mecanicos, pode ser utilizada das mais variadas formas em equipamentos
domeésticos ou industriais, simples ou complexos. As diferentes especificacdes técnicas destes

usos levam a outra caracteristica subsequente: a variabilidade da curva de consumo.

Em fungdo da impossibilidade econdmica de armazenamento, a producdo deve
continuamente acompanhar o consumo, sendo interrompida sempre que este cessa. Para
aumentar a rentabilidade da indudstria, desde seu nascimento foram buscados usos diferentes
para 0 produto, especialmente em horarios alternados, sendo ofertada a eletricidade para uso
tanto na iluminagéo urbana, nos transportes coletivos e posteriormente na producdo industrial.
Cada uso, no entanto, possui caracteristicas de consumo particulares que influenciam nas
decisbes de producdo. Os diferentes perfis de uso, quando projetados sobre uma curva no
tempo fornecem a curva de consumo de energia elétrica que varia consideravelmente entre

seus extremos, seja o periodo anual, semanal ou mesmo diério.

Os picos diarios ocorrem em horérios de convergéncia da produgédo industrial com
outros usos residenciais e comerciais. Usos como a aclimatizacdo de ambientes também a
influenciam de modo acentuado, de acordo com as condigdes locais de temperatura. Em
climas quentes, o uso & maior no verdo, se é frio, no inverno. Um dia cuja variacdo de
temperatura seja superior ao normal pode provocar um salto na demanda, que em geral

corrige-se espontaneamente com o retorno da temperatura (Weron, 2003).

A figura 1 ilustra a oscilacdo diaria do consumo residencial de eletricidade no Brasil.

A coincidéncia do uso de equipamentos eletro-intensivos no inicio da noite provoca o pico,
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guando o consumo de eletricidade é quatro vezes maior do que nos horarios de menor

consumo.

Figura 1: Exemplo de curva de carga para uma metropole brasileira conforme o uso

doméstico.
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Fonte: SINPHA, Eletrobras, 2008.

Estas oscilacdes na curva de consumo devem ser acompanhadas pela capacidade de
oferta. O planejamento é, por isto, parte essencial da coordenacdo do setor. Nado é possivel
ofertar mais do que a capacidade instalada de producédo, e a ampliagcdo desta por sua vez,
demanda um prazo longo. Por esta razdo é comum, e de certa forma vital para a indUstria de
energia, a presenca de capacidade ociosa para atender os extremos de producdo. As

caracteristicas da oferta sdo examinadas a seguir.

1.1.2 — Caracteristicas Particulares da Oferta de Eletricidade
A oferta maxima de energia elétrica ¢ determinada pela capacidade de cada usina de

geracdo que estiver disponivel para o despacho em um determinado momento. Ela se altera na
medida em que novas centrais sdo adicionadas ao sistema, ou geradores sdo desligados

permanentemente ou apenas para manuten(;éo.
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O custo de geracao de energia pode variar significativamente. Sua principal fonte de
variabilidade séo as oscilagBes no custo dos combustiveis ou no caso de energias renovaveis,
na oferta destas fontes. Mercados competitivos geralmente possuem um ajuste de precos mais
dindmico, acompanhando com mais precisdo as expectativas do mercado (Hunt, 2002). Os
custos de geracdo também variam conforme a tecnologia de geracdo. Diferentes tecnologias
para a geracao e suas respectivas participacdes na oferta global de energia séo apresentadas na
figura 2.

Figura 2: Producdo Mundial de Eletricidade em 2007 por Fonte (%)
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Fonte: Observ’ER, EDF, 2008.

Para aumentar a organizacdo e melhorar sua capacidade de atendimento, a oferta é
dividida em dois segmentos, de acordo com o patamar de consumo. O tragcado da curva diaria
de consumo determina estes patamares, que variam conforme a época do ano. O patamar
minimo de atendimento constante é denominado base, enquanto o atendimento aos momentos
de maior demanda instantanea é denominado pico. De uma forma geral, diferentes tecnologias

de producéo atendem especificamente cada segmento.

As tecnologias que possuem capacidade de armazenamento de insumos ou de energia
potencial, como térmicas movidas a combustiveis fosseis e hidrelétricas com reservatorio, sdo
utilizadas em geral para o atendimento dos picos de demanda. Aquelas que dependem de
fluxos ndo controlados pelo homem, ou cujo processo produtivo ndo pode ser interrompido,
como geradoras eolicas ou solares, sdo utilizadas para atender a base. No caso das usinas
termelétricas convencionais, estas podem ser chamadas flexiveis ou inflexiveis conforme
possam interromper ou ndo o suprimento de energia de acordo com as necessidades do

operador.
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Estas aplicaces dependem, no entanto, da capacidade de producdo de cada usina
presente na industria. Pode ser necessario complementar o atendimento a base com geragédo
flexivel, principalmente quando as forgas ambientais que impulsionam parte do segmento de
oferta de fluxo ndo sdo favoraveis. O caso contrario, quando fontes de fluxo atendem a
demanda de pico, também pode ocorrer. Geralmente isto envolve o desperdicio da geracao

fora dos momentos de pico sempre que houver fluxo de energia potencial.

A administracdo dos diferentes momentos da demanda de acordo com a capacidade
instalada é particularmente complexa em paises com grande capacidade de geragdo
hidrelétrica. Os ciclos de abundancia e escassez do recurso hidrico colocam a

hidroeletricidade em ambos os cendrios de oferta.

1.1.3 — A Geragdo Hidrelétrica e a Gestao dos Reservatorios
A geracdo hidrelétrica merece destaque neste cenario por ser armazenavel ou de fluxo

continuo (Weron, 2003). Em momentos de maior hidrologia, quando 0s reservatorios
encontram-se cheios, a geracdo passa a ser de fluxo constante. A agua ndo utilizada sera
vertida, ou seja, liberada do reservatério sem ser utilizada para geracdo, resultando em

desperdicio.

Por outro lado, quando é possivel armazenar dgua nos reservatorios para geracao
futura, esta fonte passa a ser interruptivel. Neste caso a geracdo pode ser iniciada ou
interrompida de acordo com as necessidades da demanda, sem prejuizo para o0 sistema.
Mesmo usinas hidrelétricas desprovidas de um reservatério podem contar com a regulagéo do
fluxo hidrico de outro reservatorio a montante, quer dizer, acima na mesma bacia

hidrografica.

O manejo dos reservatdrios possui, por este motivo, carater prioritario em sistemas
hidrelétricos. Sua importancia se reforca quando, na mesma bacia hidrografica, centrais
encadeadas se encontrarem a jusante (Lino, 2003). A ndo coordenacdo no uso da agua
armazenada provoca externalidades negativas para a producdo das demais usinas. Colocando
de forma inversa, a presenca de um reservatdrio a montante cuja atuacao seja coordenada com

as decisdes de producdo da usina Ihe confere externalidades positivas.

As externalidades conforme definidas pela teoria micro-econémica ocorrem quando as
opcdes de consumo de uma pessoa ou de producdo de uma empresa sao influenciadas por

consumo ou producdo de outros (Varian, 2003). Estas podem ser positivas ou negativas,
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conforme representem respectivamente um beneficio ou um prejuizo para os demais

participantes.

Em uma definicdo menos tedrica, externalidades acontecem quando um participante
do mercado afeta outros sem que uma compensacdo seja paga (Shapiro, 1999). O sentido
desta remuneracdo, ou seja, para quem a compensacao serd paga depende das externalidades
serem positivas ou negativas. No caso de externalidades negativas, estas deverdo ser pagas
pelo primeiro participante, o que as produz, compensando 0s demais pelos seus efeitos.
Externalidades positivas também devem ser remuneradas, de modo que sua producgdo seja
estimulada. Neste caso, todos 0s demais participantes remuneram 0 primeiro

proporcionalmente aos beneficios recebidos.

No caso hidrelétrico a remuneracdo adequada pelos beneficios ofertados viabiliza a
construcdo de novos reservatérios, em geral extremamente intensivos em capital, e expostos
ao risco hidrologico. Existem atualmente diversas formas de remunerar adequadamente estes
reservatorios. No capitulo seguinte seré descrito o método em pratica atualmente no Brasil. O
método proposto por este trabalho envolve a remuneracédo pelo consumo de agua, conforme
seu valor de armazenamento e sera descrito no terceiro capitulo. Antes, porém, é preciso

analisar a valorizacdo da &gua como um recurso natural renovavel, porém esgotavel.

1.2 — Valorizacdo da Agua

O aumento das concentracdes urbanas tem oferecido desafios cada vez maiores aos
formuladores de politicas publicas. Isto é verdade principalmente no tocante ao uso da agua,
consumida diretamente pelo usuério final ou utilizada como insumo. O uso mais intenso da

agua pela populacao urbana provocou mudancas na metodologia de cobranca pelo seu uso.

Originalmente tida como um recurso abundante e praticamente inesgotavel,
atualmente compreende-se que uma parte consideravel da agua doce disponivel no mundo
propria para 0 consumo provém de aquiferos subterraneos formados ao longo das eras
geologicas cuja renovacdo ndo é possivel, dado o ritmo atual de extracdo (Tietemberg, 1996).
Ainda que a maior parte da agua consumida venha de rios e lagos cujos ciclos de evaporagéo
e precipitacdo os mantenham abastecidos regularmente, o acimulo de poluicdo na atmosfera
ou nos leitos dos rios pode comprometer a qualidade desta agua, enquanto que 0 assoreamento
e a perda da mata ciliar podem diminuir sua disponibilidade. Adicionalmente, as mudancas

climéaticas podem afetar os proprios ciclos de renovacdo da agua, mudando o ritmo e a



17
localizagdo das chuvas, provocando excesso ou escassez em diversas areas ao redor do mundo
(IPCC, 2001).

Por estas razdes, e por sua associagdo vital com a humanidade, a economia dos
recursos hidricos merece especial atencdo. Os avancos tecnoldgicos permitem que sejam
estudados estes ciclos de renovacdo e acompanhadas as variacbes meteoroldgicas obtendo
previsdes com grau de acerto maior (Nebeker, 1995). Assim, novos métodos de cobranca

podem ser obtidos, baseados direta ou indiretamente nestes novos conhecimentos.

Entretanto, sdo diferentes os usos da agua, como sdo diferentes as qualidades do
recurso hidrico. Cada qualidade deve ser remunerada eficientemente para que o mercado ndo

sofra distor¢des. A seguir sdo diferenciados 0s usos deste recurso.

1.2.1 — Usos da agua
A égua é um recurso essencial para a vida humana. E também um insumo essencial

para a organizacdo da sociedade como se conhece. A agua € utilizada nas principais atividades
de producdo, na composicdo de inimeros bens de consumo e de producdo e de tantos outros

insumos, industriais e agricolas.

Cada uso possui implicagbes e nem sempre 0 recurso pode ser recuperado, uma vez
utilizado ou incorporado ao processo produtivo. Isto ocorre principalmente através da
contaminacdo da agua por produtos quimicos ou metais pesados, cuja remocao ndo é viavel
financeiramente. Outros processos, ainda que ndo contaminem a agua, ndo a devolvem para
seu leito apds o uso, como no caso da irrigacdo onde a agua é consumida e incorporada pelos
produtos de cultivo e por organismos vivos que habitam o solo. De um modo ou de outro,
estes usos consumptivos removem a agua da bacia hidrografica original diminuindo seu

volume.

O uso da agua compete com diversos outros diferentes, como por exemplo, o
entretenimento de pessoas que utilizam os rios e lagos para o lazer, para a pesca ou para o
abastecimento urbano. Por esta razdo politicas de manejo sustentavel dos recursos hidricos
sdo essenciais, da mesma forma como a regulacdo do acesso, para que 0s interesses sejam

atendidos para o maior beneficio da sociedade (Mancino, 2003).

A 4gua é utilizada na geracéo elétrica ndo apenas em usinas hidrelétricas, mas também

em diversos processos nas usinas termelétricas. Este foi o segundo maior consumo de
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recursos hidricos nos Estados Unidos da America no ano de 1995, conforme ilustrado na
figura 3, a sequir. A geracdo hidrelétrica, embora utilize grandes volumes de &gua, tem baixo
consumo, na medida em que a &gua é devolvida a bacia de origem. O mesmo ndo ocorre na
industria termelétrica onde a agua transformada em vapor é diretamente liberada na

atmosfera.

Figura 3: Consumo de agua nos E.U.A. em 1995 (%)

O Criagéo de animais

B Outros usos publicos
O Industria Termelétrica
O Irrigagéo

B Residencial

O Comercial

B Industrial

Fonte: Mancino e Berger, 2003.

De uma forma geral os usos consumptivos da agua possuem remuneracdo estabelecida
por sua utilizacdo. O tratamento dado a esta remuneracdo no caso brasileiro é abordado na
préxima secdo. Neste trabalho é abordado um uso adicional da d4gua, o de armazenar energia.
A remuneracao por esta funcdo especifica sera discutida nos capitulos seguintes.

1.2.2 — Valor da agua no Brasil
O uso da agua é regulamentado no Brasil pela Lei 9.433 da Politica Nacional de

Recursos Hidricos de janeiro de 1997, e 12 estados possuem legislacbes semelhantes
promulgadas. De uma forma geral, apenas poucas bacias hidrograficas possuem cobranca pelo
uso de suas aguas. Nas que o fazem, a cobranca segue um formato geral de ponderacdo a
partir de trés parcelas: o volume de agua captado no manancial, o consumo (volume captado
gue ndo retorna ao corpo hidrico), o despejo de efluentes no corpo receptor (Moreno Jr.,
2003?).

O combate & poluicdo aparece refletido nesta terceira parcela, sendo um componente
importante na determinacdo desta remuneracdo. A poluicdo é prevista pela lei como uma

rivalidade no consumo e, portanto deve ser remunerada pelo poluidor-usuario (Motta, 1998).
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Neste sentido, esta medida estimula a instalacdo de equipamentos de tratamento de agua
coletada pelo proprio usuério, antes desta ser devolvida a sua bacia. Um dos efeitos esperados
desta pratica € a descentralizacdo do tratamento de 4gua que se realiza através dos proprios
agentes privados que a consomem. Isto é feito de modo a devolver 0 acesso ao recurso para 0s
demais consumidores. A remuneracdo pelo uso, a0 menos em teoria, compensa a

externalidade negativa gerada.

Na prética, apenas os detritos organicos sdo fiscalizados, deixando passar diversas
outras formas de poluigdo, como as provocadas por pesticidas agricolas, metais pesados e
outros subprodutos de processos quimicos e industriais e sedimentos em suspensao, oriundos
de atividades de mineracao e extracdo de areia do leito fluvial para a construcédo civil. Estes

ainda aguardam resolucdo especifica (Sousa Jr., 2003).

No caso da geracdo hidrelétrica, o uso de 4gua é enquadrado como capta¢do com baixa
taxa de consumo, e baixo ou nenhum despejo de efluentes. Ndo ha diferenca para a legislacéo
se esta &gua é devolvida em um ponto diferente da bacia desde que esteja disponivel para
outros consumidores. Ndo é contabilizado, neste caso, o0 uso da propriedade de
armazenamento de potencial gravitacional da agua. Este é utilizado nas centrais hidrelétricas
para movimentar os dinamos e gerar energia elétrica conforme a dgua passa de uma altitude
para outra mais baixa. Para esta qualidade da agua, embora existam métodos para sua

mensuracdo, ndo ha remuneracao especifica.

A remuneracdo especifica pelo armazenamento de agua forneceria o estimulo para a
construcdo de novos reservatérios. Estes operam no sentido de regular o fluxo do recurso
hidrico para os geradores hidrelétricos. Sem esta regularizacdo, os geradores ficariam ao sabor
das forcas naturais. Sendo o reservatorio remunerado de acordo com a energia gerada pela
agua consumida, as externalidades positivas geradas sdao recompensadas. O resultado ¢ um
passo na direcdo da competitividade, descentralizando as decisdes produtivas da industria no
setor hidrelétrico (Lino, 2003). A introducdo de competitividade no setor elétrico sera

analisada no proximo capitulo, ao abordar o caso brasileiro.



CAPITULO 1l - O TRATAMENTO ATUAL DA HIDROELETRICIDADE
NO SETOR ELETRICO BRASILEIRO

11.1 — O sistema elétrico brasileiro (SEB)

A atual capacidade de geracdo instalada no Brasil compde uma oferta mista de fontes
de energia, dominada principalmente pela geracdo hidrelétrica. Em dados recentes, o total de
geracdo fiscalizado é de 102,6 GW de capacidade instalada. Deste montante, mais de 70% ¢é
composto por grandes centrais hidrelétricas (UHE), com uma pequena participacao adicional
de outras centrais geradoras também de base hidrelétrica (CGH e PCH). O restante da
capacidade de geracdo é composto por usinas termelétricas convencionais (UTE),
termelétricas nucleares (UTN) e novas tecnologias renovaveis de base e6lica ou solar (EOL e
SOL). A figura 4, abaixo, ilustra a participacdo de cada tecnologia no total da capacidade

instalada.

Figura 4: Capacidade Instalada de Geracdo Elétrica no Brasil em janeiro de 2009 por

Tecnologia de Producao (%)

0,3 O Unidades Hidrelétricas (UHE)

22.2 B Outras Centrais Hidrelétricas
(PCH e CGH)

O Unidades Termelétricas
O Unidades Termonucleares (UTN)

73 B Fontes Alternativas (EOL e
SOL)

Fonte: BIG, ANEEL, 20009.

Existe um grande potencial de usinas em construcdo ou apenas outorgadas entre 1998
e 2009. No caso das usinas atualmente em construgdo, observa-se a manutencdo do padréo
atual de geracdo: do total de 12,9 GW de capacidade, a maior parte deste € composta por
usinas hidrelétricas (UHE e PCH), sendo o restante de usinas termelétricas convencionais e

uma pequena parcela de usinas edlicas. As usinas em outorga, mas cujas constru¢cdes nao
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foram iniciadas, apresentam um cenario diferente: de uma capacidade total de 24,1 GW, a
maior parte consiste de usinas termelétricas convencionais, seguida por uma quantidade
similar de grandes centrais hidrelétricas (UHE) e parcelas menores e iguais entre si de
pequenas centrais geradoras (PCH e CGH) e de empreendimentos edlicos. Ha também a

previsdo da adogdo de uma nova tecnologia de geracéo undi-elétrica com 50 kW.

Figura 5: Capacidade de Geracao Elétrica em Construgdo no Brasil em janeiro de 2009

por Tecnologia de Producéo (%)

3,2

O Unidades Hidrelétricas (UHE)

27,8
B Pequenas Centrais Hidrelétricas
(PCH)

O Unidades Termelétricas

8,8 O Cental de Geragéo Edlica (EOL)

Fonte: BIG, ANEEL, 20009.

Figura 6: Capacidade Outorgada de Geracdo Elétrica no Brasil cuja Construcdo néo foi
Iniciada entre 1998 e 2009, por Tecnologia de Producao (%)

9,9

@ Unidades Hidrelétricas (UHE)

B Outras Centrais Hidrelétricas
(PCH e CGH)

0O Unidades Termelétricas

O Cental de Geragéo Edlica (EOL)
9,5

Fonte: BIG, ANEEL, 20009.

A figura 6, se comparadas as figuras 4 e 5 acima, mostra a diferenca entre o perfil
planejado e o adotado efetivamente pela industria. O padrédo diferente apresentado nas usinas
outorgadas, porém nédo construidas, reflete a intencdo de que seja construida uma maior

capacidade de geracdo téermica complementar a geracdo hidrelétrica. O fato destas usinas
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complementares ndo estarem sendo de fato construidas pode significar que as mudancas
regulamentares instituidas pelas reformas do sistema elétrico ndo foram suficientes para
estimular esta necesséaria adi¢do de capacidade térmica. As razfes para este problema, dentre

outros, serdo vistas mais adiante neste capitulo.

O Brasil é um pais com dimensdes continentais. O sistema elétrico segue suas
medidas, com 61,5 mil quilébmetros de linhas de transmissdo em 1995, além de 13,7 mil
quildmetros outorgados para a expansao do sistema*. A figura 7 mostra 0 mapa com linhas de
transmisséo instaladas e projetadas diferenciadas por sua capacidade de conducéo.

Figura 7: Mapa das linhas de transmissao de eletricidade

Colombia

Guiana

I

d
Manaus

Legenda

Blumenau Existente Futuro  Complexo
138 kV .\ Parana

230kV  ——— mmeee
Uruguaiana / UEKY e oo =} Paranapanema
' ;3: :z e 3 Grande
Argentina L"?':ﬂww & 750 kV ::::: 1?) Paranaiba

$600KVCCannnns =) Paulo Afonso

@ Centrode Carga
© Nmero de circuitos existentes

Fonte: ONS, 2009.

O sistema elétrico brasileiro estd dividido em dois segmentos principais: o sistema
interligado nacional (SIN) e os sistemas isolados. Os sistemas isolados ndo apresentam grande

interesse para esta analise, uma vez que cada um possui sua prépria dindmica e caracteristicas

' Fonte: ANEEL
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peculiares. O SIN por sua vez pode ser analisado a partir de quatro regiées agregadas: o norte

interligado, o nordeste, o sudeste/centro-oeste e o sul.

Esta divisdo teve sua origem nas restricdes existentes a transmissdo de energia. Na
época da reforma do setor elétrico levou a formagdo de quatro mercados regionais de energia.
Atualmente, com o aumento de capacidade das linhas de transmissdo, o sistema elétrico
caminha para sua consolidacdo em um unico mercado®. Esta regionalizacdo é, entretanto, Gtil

uma vez que permite a inser¢do de caracteristicas regionais no planejamento.

A partir de uma estrutura estatizada, a reforma do setor elétrico inseriu componentes
de descentralizacdo, especialmente com a criagdo de um mercado atacadista de curto prazo.
Realizada com a urgéncia de um plano de estabilizacdo macroeconémico, a reforma foi feita
enguanto seu desenho geral era discutido (Oliveira, 2007b). O resultado, uma crise de energia
que levou o pais ao racionamento em 2001, desacreditou o modelo. O governo seguinte
realizou a reestruturagdo do mercado. Interessado em ampliar a participagédo do setor privado,
manteve 0s mecanismos de mercado aberto enquanto centralizava novamente a gestdo de

riscos. Formou-se com isso um mercado hibrido, nico no mundo.

Entretanto, o modelo competitivo ndo deve ser responsabilizado pela crise de energia.
Este foi implantado em diversos paises, cada qual com sua especificidade, e em geral com

bons resultados. Nas palavras de L. Losekann:

“O mau desempenho da reforma brasileira culminou com a crise de 2001/02, quando os
consumidores ficaram sujeitos a racionamento de eletricidade. Essa crise ndo foi o resultado
da adogao de um “modelo de mercado”, pois o desenho da reforma reservou pouco espago ao
mercado. O principal determinante da crise foi a inadequacdo do arranjo institucional, que
gerava sinais econémicos indutores a ineficiéncia no curto e no longo prazo. No curto prazo, o
modelo adotado para definir a operagdo sub-valorizava a 4gua acumulada nos reservatorios
acarretando em sua deplecdo. No longo prazo, a incerteza decorrente das lacunas regulatorias,
do sobre-dimensionamento da energia assegurada e de fatores macroecondémicos,
desestimularam investimentos em termelétricas, que eram as centrais capazes de contornar 0
problema de escassez de energia em tempo habil.” (Losekann, 2003: 189-190)

Muito pouco foi feito na reestruturacdo do setor elétrico que alterassem estes
determinantes da crise. A metodologia de despacho ainda € a mesma utilizada antes da

reforma, e o modelo computacional utilizado calcula o valor da agua, o preco spot e as

energias asseguradas. Em outras palavras, o0 SEB continua exposto ao risco de um novo

2 Em maio de 2008 uma forca tarefa formada pelo Ministério da Ciéncia e Tecnologia, Ministério de Minas e
Energia e o Operador Nacional do Sistema concluiu, apds testes com simulacdo de transmissdo, que ndo existe
restricdo significativa entre nenhum dos subsistemas considerados. Embora oficialmente este resultado s6 possa
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racionamento. Apenas os fatores macroeconémicos, como o crescimento industrial abaixo do

previsto, e pluviométricos, como hidrologias favoraveis, tém impedido que isto aconteca.

Para entender melhor como s&o formadas as expectativas no setor elétrico e porque é
complexo seu planejamento, é preciso descrever o regime de energia natural afluente (ENA)

que abastece o sistema.

11.1.1 — O abastecimento dos reservatérios e a ENA
A ENA é definida formalmente como a energia afluente a um sistema de reservatorios,

calculada a partir da energia produzivel pela vazdo natural afluente aos reservatérios em seus
niveis a 65% de seus volumes Uteis operativos®. A restricdo do volume dos reservatorios é
uma importante simplificacdo do célculo, e para entendé-la é preciso compreender o
mecanismo de funcionamento de uma usina hidrelétrica. O dinamo presente em uma turbina
hidroelétrica ¢ movimentado pela for¢a gravitacional acumulada em uma coluna de agua.
Quanto maior a altura desta coluna maior a forca gerada. As usinas que possuem reservatorios
tém tomadas de dgua que acompanham as oscilacBes do nivel deste. Logo, a chegada de agua
em um reservatorio deve ser convertida em energia de acordo com a altura da coluna d’agua

obtida.

Portanto, medir a ENA é medir as afluéncias e calcular quanta energia pode ser gerada
por estas. Embora haja um acompanhamento mais preciso, inclusive com a aferi¢cdo dos niveis
reais dos reservatorios, este demanda mais esforco e tempo para ser feito. A aproximacao

simplifica o célculo usando a média de volume do reservatoério ao longo do tempo.

Uma avaliagdo de longo prazo do comportamento das ENA demonstra uma ampla
distribuicdo de resultados ao redor das médias, além de forte sazonalidade. Esta distribuicdo é
ainda maior nos meses mais chuvosos. Sao estes meses que abastecem o reservatério durante
o ciclo anual. Nos meses do periodo seco, as afluéncias nao sdo suficientes para sequer manter
0 reservatorio no patamar original se o0 seu uso para a geracdo for constante. Se, por outro
lado, o uso dos reservatorios for exacerbado pode haver dificuldade de sua recomposi¢éo caso

0 periodo chuvoso seja desfavoravel.

Esta grande variabilidade da ENA provoca o risco de desabastecimento hidrolégico.

Como foi visto que a geracdo hidrelétrica representa uma parcela determinante na oferta total,

ser utilizado para fins de obtencdo de créditos de carbono, é um forte indicio da consolidagdo do SIN em um
Unico mercado. Disponivel em: http://www.mct.gov.br/upd_blob/0024/24562.pdf (janeiro de 2009).
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este é encarado como um risco sistémico. A mitigacéo do risco sistémico de desabastecimento
pode ser feita através do planejamento (Oliveira, 2007a). Para auxiliar neste planejamento s&o
desenvolvidos modelos estocésticos que simulam o comportamento da ENA para o periodo
futuro, de acordo com o que foi observado no passado. Este método simula cenérios de
abastecimento que sdo confrontados com as expectativas de oferta e demanda de outras fontes
energeéticas para obter o melhor arranjo no despacho hidrelétrico. Na figura 8, abaixo, séo
mostradas as distribui¢cdes mensais de ENA da regido sudeste, observadas e simuladas
utilizando o modelo QPEAR, desenvolvido pelo IE-UFRJ.

Figura 8: Distribuicbes mensais de ENA do sudeste — Dados simulados e

observados
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Fonte: G. Borges, IE-UFRJ, em publicacéo.

Outro conceito também usado no planejamento de suprimento da energia hidrelétrica é
a energia firme. Este conceito de firme surgiu no fim do século X1X quando era estudado o
abastecimento de agua para as cidades. O suprimento firme foi levado ao setor elétrico, mais
especificamente no dimensionamento econémico de usinas hidrelétricas. Ele envolve a
quantidade de agua que pode ser suprida por um reservatério em bases regulares, dada a pior

hidrologia observada. Embora existam modelos econémicos simples para o calculo da energia

® Fonte: ONS, 20009.
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firme (Faria, 2004), o0 modelo atual é baseado em modelos probabilisticos, e seu resultado €

denominado energia assegurada.

Este conceito de energia assegurada tem sido fonte de criticas, em especial por ser
calculado através do mesmo modelo computacional usado para calcular o despacho
centralizado. O uso da média hidrologica provavel no célculo, ao invés de se utilizar a pior
hidrologia, faz com que em periodos onde a hidrologia € desfavoravel a oferta de energia seja
superestimada, como foi observado antes do racionamento em 2001 (Sauer, 2002). Justamente
no momento onde o planejamento precisa ser mais preciso, ele falha. A Agéncia Nacional de
Aguas apresentou uma proposta de alteracdo metodoldgica utilizando o conceito de energia
firme como critério suplementar para aumentar a seguranca do sistema (ANA, 2002).
Entretanto, o modelo de despacho centralizado continua a ser utilizado para fornecer a energia

assegurada.

Mas o célculo da energia assegurada nao é o Unico ponto passivel de critica no que se
refere ao este modelo computacional. E preciso, no entanto, ter uma compreensio melhor do

seu funcionamento, o que sera feito a seguir.

11.1.2 — O prego spot e 0 modelo NEWAVE
A politica de geracdo no SEB é centralizada através do Operador Nacional do Sistema

(ONS), uma instituicdo ndo-governamental criada durante a reforma do setor elétrico para ser
“responsavel pela manutencdo da integridade do sistema, operando um conjunto de modelos
de otimizacdo que definiam o despacho das centrais e finalmente o preco spot no Mercado
Atacadista de Eletricidade.” (Pintor Jr, 2007: 222). O Mercado Atacadista de Energia foi
substituido pela Cadmara de Comercializacdo de Energia Elétrica na reestruturacdo do setor, no

governo Lula. O ONS, no entanto, desempenha ainda as mesmas fungoes.

A primeira reforma do SEB visava ampliar a participacdo de investimento privado no
setor elétrico, com o objetivo principal de reduzir gasto publico, acumulado apds anos de uso
politico das empresas estatais de energia e da ingeréncia sobre o valor de suas tarifas.
Determinadas medidas foram adotadas no sentido de melhorar o valor de mercado dos bens a
venda e pouco foi consolidado em termos de organizagdo do préprio mercado até que 0s bens
ja houvessem sido privatizados (Oliveira, 2007b). A reformulacdo do setor elétrico, feita apos
a troca de governo para corrigir os erros observados na reforma ap6s a crise de racionamento

em 2001, buscava oferecer uma nova estrutura geral de funcionamento ao mercado. A
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competitividade industrial, inspiracdo para a primeira reforma, foi reduzida dando lugar ao

planejamento e administracdo de riscos centralizados.

Entretanto, muitas das mudancas instituidas na reforma ndo foram alteradas nesta
reestruturacdo. Uma delas, 0 mercado livre de energia atende mais de um quarto da demanda
por energia elétrica nacional®. O sistema hibrido resultante possui estruturas de mercado

competitivas, porém de forma geral reguladas centralmente.

Como foi visto no capitulo anterior, o despacho das centrais hidrelétricas coordenado
com 0 uso de reservatorios a montante gera externalidades positivas. A maneira adotada
atualmente pelo SEB para remunerar estas externalidades € o mecanismo de realocacdo de
energia (MRE) (Lino, 2003).

A criacdo do MRE ocorreu por conta da primeira reforma do setor elétrico. O MRE
visava neste contexto reduzir o risco hidrolégico entre as usinas hidrelétricas, operadas em
conjunto pelo ONS (Pinto Jr, 2007). Na pratica 0 MRE funciona como um pool, garantindo a
remuneracao das usinas hidrelétricas participantes. Por ser um mecanismo de compensacao,
as remuneragOes obtidas por cada usina ndo refletem o seu despacho, mas uma fracdo do
despacho total das hidrelétricas. Por este motivo, o0 MRE ndo é sensivel a flutuacdes
econbmicas, tornando mais rigido ao sistema elétrico. O despacho no MRE ¢é decidido
centralmente, de acordo com as previsdes do ONS. Se ocorrer o0 desabastecimento e 0 custo
deste sistema for repassado aos consumidores como ocorreu no racionamento de 2001, ent&o

0 mecanismo como um todo desloca o risco hidroldgico para os consumidores.

Ja a parcela do mercado livre para a comercializacdo direta de energia baliza seus
precos de contratacdo pelo preco de liquidacdo de diferencas (PLD), também chamado preco
spot. O PLD é calculado a partir do custo marginal de operacdo (CMO) do sistema, com
limites inferior e superior. O CMO ¢ obtido através de simulagfes com o0s programas de
despacho do ONS, que sdo chamados NEWAVE, DESCOMP e DESSEM. Assim obtido
artificialmente, o preco spot ndo mostra tendéncias do mercado, nem sinaliza escassez ou

abundancia, sendo as previstas pelos modelos (Castro, 2008).

O modelo NEWAVE ¢é um modelo de programacdo dindmica dual estocéstica. Ele
inclui um modelo auto-regressivo mensal de previsdo de afluéncias, e foi desenvolvido para

obter o minimo custo de despacho em um sistema hidrotérmico cooperativo. Ele € utilizado

“ Fonte: EPE, 2007.
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pelo ONS da mesma forma como era feito antes da reforma, determinando de forma
centralizada o despacho ideal para o SIN. A partir do uso de uma fungdo de custo futuro,
estimada a partir de milhares de cenarios hidroldgicos, é obtido o valor mais provével do
depacho térmico que complementa a oferta atendendo plenamente a demanda em no minimo
95% das séries®. O custo futuro do despacho é obtido através da soma dos custos de valor
unitario (CVU), declarados pelas usinas termelétricas previstas para o despacho, por ordem de
mérito. A curva de custo da agua é calculada neste modelo a partir das alteragdes no custo
futuro conforme mais ou menos agua é utilizada. O custo futuro é entdo minimizado e o valor
da agua obtido serve de base para o calculo do CMO do sistema, que por sua vez conduz ao
PLD. Assim, com base em cenérios futuros de hidrologia, é calculado o preco spot para 0s
cinco anos seguintes. Os modelos DESCOMP e DESSEM utilizam os dados gerados pelo
NEWAVE para obter previsdes de curto e curtissimo prazo, para 0S meses e semanas gque se

seguem.

Todos os modelos sdo operados continuamente simulando novos resultados na mesma
velocidade em que novos dados séo obtidos. Entretanto, 0 modelo NEWAVE parece muito
sensivel a variacdes de oferta hidroldgica, 0 que pode acarretar em alteragdes bruscas na série
de precos spot fornecidas. Um exemplo destas oscilacdes ocorreu em maio de 2007 quando o
preco no mercado spot subiu de cerca de 50 para quase 200 R$ / MWh. Nesta época, foi
composta uma forga tarefa para examinar o modelo em busca de eventuais erros estruturais. O
resultado, em setembro do mesmo ano foi uma nova versdo do modelo e nenhuma

justificativa concreta para a quebra.®

Este problema esta relacionado ao uso pelo modelo NEWAVE do cenério mais
provavel de despacho. Ocorre que este cenario conta com uma hidrologia média. Como foi
visto anteriormente, ha grande variabilidade na oferta de ENA e quando ocorre uma baixa
afluéncia o modelo precisa recalcular suas estimativas a partir de um patamar inferior ao

esperado, provocando assim quebras na série de precos estimados.

Como resultado, este mecanismo subestima o risco hidrologico no SEB. O valor da
dgua por sua vez passa a ser inferior ao necessario para garantir a seguranga no
abastecimento. O custo baixo de geracdo hidrelétrica provoca uma sinalizagdo equivocada que

leva a deplecdo dos reservatorios. O baixo custo da agua funciona como uma barreira a

® O NEWAVE aceita que ocorra déficit de energia em até 5% das séries projetadas (ONS, 2004).

® Na época o fato teve grande repercussdo, sendo matéria nos principais jornais do pais. Esta discussdo pode ser
revista nos sites http://www.canalenergia.com.br/zpublisher/materias/Newsletter.asp?id=59902 e
http://www.abraceel.com.br/noticias/3670/newave-recebe-nova-versao-apesar-de-agentes-pedirem-mais-testes-.
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entrada de novas centrais. Resta a estas novas centrais termicas a declaragdo de
inflexibilidade, ou must-run para obter remuneragdo que viabilize o investimento, ou ficar

exposta aos riscos do mercado (Oliveira, 2007a).

A introducdo do “Método CAR” ao modelo NEWAVE em 2004 ndo foi o suficiente
para evitar que o risco hidrologico fosse subestimado. Este método adaptava as curvas de
aversdo ao risco (CAR), criadas com o0 objetivo de estabelecer patamares minimos de
seguranca para 0s reservatorios equivalentes, ao modelo NEWAVE. Seu mecanismo
acrescenta uma penalidade na funcéo de custo futuro quando ocorre um nivel de reservatdrio
em patamar inferior ao preconizado nas CAR. Entretanto a penalidade é ajustada em ciclos
sucessivos de rodadas do modelo até obter um cenario proximo ao desejavel. Consideravel
esforgo computacional é acrescentado ao modelo para que o método seja executado (ONS,
2004).

A logica operativa do NEWAVE faz com que os reservatorios aproximem-se do
minimo fornecido pelas CAR. Isto ocorre dado que a penalidade é acrescentada na funcédo
objetivo do modelo NEWAVE somente ap06s o despacho calculado ter ultrapassado os limites
impostos pela CAR. Embora esta penalizacdo seja reduzida recursivamente, o0 menor valor
calculado apenas assegura que a CAR ndo seja desrespeitada. N&o ha ajuste gradual do pre¢o
da agua, tendo esta 0 mesmo baixo valor até tocar a CAR. Este método ndo assegura a

seguranca no abastecimento e aumenta a volatilidade do preco spot.

Uma evidéncia para esta afirmacdo ocorreu em dezembro de 2007 quando o nivel de
trés dos quatro reservatérios equivalentes esbarrou com o limite das CAR ap6s um seguir a
politica operativa do modelo em um ano favordvel hidrologicamente. A figura 9 mostra o
grafico do nivel do reservatorio equivalente do SE em relagdo a CAR para esta mesma regido.

Os precos calculados pelo modelo para o periodo podem ser vistos na figura 10, a seguir.

Em resposta ao observado, as usinas térmicas complementares foram despachadas ja
nos primeiros meses da estacdo chuvosa. Foi gerada grande inquietude no mercado, seguida
de grande discussdo em torno da adequagdo do modelo NEWAVE. Um estudo do Instituto
Acende Brasil aponta que o custo do despacho fora da ordem de mérito representou um custo
de R$ 1,7 bilhdo contra R$ 24 milhdes em 2007 e R$ 207 milhdes em 2006°. O despacho fora
da ordem de mérito vem se configurando como nova politica de seguran¢a do ONS, pondo em

cheque a funcéo de planejamento do modelo NEWAVE.
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Figura 9: Curvas de Aversao ao Risco e de Energia Armazenada (2007-2008)
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Fonte: IPDO, ONS.

Figura 10: Evolugéo dos precos spot nos quatro sub-mercados (2003-2008)
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Fonte: CCEE, 2009.

Em junho o Comité de Monitoramento do Setor Eletrico (CMSE) propds ampliar o
nivel das CAR para as regides SE/CO e NE em novembro de 2008 para 53% e 35%
respectivamente®. Esta proposi¢éo corrobora a analise de que os niveis dos reservatorios estdo
abaixo do patamar minimo de seguranga. O més de novembro é o més que marca o fim do
periodo seco. Elevar os niveis dos reservatorios neste més significa manté-lo elevado todo o

ano. Estes limites, entretanto, ndo foram respeitados na pratica.

" Noticia veiculada pelo informativo Canal Energia em 25-11-08.
® 592 Reunido do CMSE, Nota & Imprensa.
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Ao final de 2008, a forte crise financeira que se abateu nos mercados mundiais reduz

as expectativas de consumo de eletricidade. E dificil prever, mas tudo indica que a trajetoria
sera inferior. Além disso, chuvas abundantes enchem os rios das regides sul e sudeste/centro-

oeste provocando alagamentos e enchentes. A discussao sobre o risco de déficit foi adiada.

Porém, os fatos observados indicam que é indispensavel que a metodologia de
despacho atual seja revista. No préximo capitulo sera apresentado um mecanismo que visa

corrigir estas distorcdes.



CAPITULO 11l - ANALISE DO MERCADO COMPETITIVO E
PROPOSTA DE METODOLOGIA

I11.1 — Por que desregular?

A indUstria de energia elétrica historicamente obteve ganhos de escala com plantas de
geracdo maiores, por conseguir atraves destas maiores eficiéncias. Este comportamento
reforcou o carater monopolista desta atividade inddstria. O aperfeicoamento técnico levou ao
desenvolvimento de novas centrais geradoras de menor capacidade e eficiéncias mais
elevadas. Centrais de gés natural em ciclo combinado alcancam patamares de 60 a 65% de
eficiéncia contra cerca de 40% alcancado por plantas mais antigas (Hunt, 2002). Estas novas
plantas, de pequeno e médio porte, com o dinamismo necessario para 0 mercado competitivo

revertem a tendéncia centralizadora da industria na geracao de eletricidade.

O segmento de transmissdo contribuiu significativamente para que a industria fosse
regulada. Altamente intensiva em capital e apresentando fortes barreiras a entrada no
mercado. A separacdo das atividades de geracdo e transmissdo é fundamental na implantacéo
de um regime competitivo. O desenvolvimento de sistemas interligados operados de forma
separada da geragdo aumenta 0 espaco para a competitividade na atividade de geragéo de
eletricidade (Stoft, 2002).

Os instrumentos competitivos introduzem na geracao de energia o estimulo para
aumentar a eficiéncia no investimento, reduzindo o desperdicio de recursos. Ao mesmo
tempo, um mercado suficientemente competitivo reduz o custo de geracdo ao custo marginal
do dltimo participante. A margem de lucro no monopdlio e a ineficiéncia das centrais
protegidas por price caps demasiado elevados s@o costumeiras criticas a regulacdo. A
concorréncia pode resolvé-las, porém apenas quando a separacdo da cadeia produtiva é bem

coordenada (idem).

Este trabalho defende a adog&o do modelo competitivo na atividade de geracdo de
eletricidade no Brasil e 0 mecanismo apresentado a seguir pretende possuir a dupla funcéo de
ampliar a competitividade do sistema e introduzir um mecanismo competitivo no uso da agua

para geracao hidrelétrica.
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111.2 — Proposta metodoldgica

Para que a dupla funcdo explicitada acima possa ser mais bem compreendida, o
mecanismo proposto neste trabalho serd apresentado em dois aspectos. Em primeiro lugar
como um instrumento para o planejamento setorial, baseado nas instituicdes hoje presentes.
Deste modo, o0 método de valorizacdo de &gua sera usado para simplificar o calculo dos
modelos atuais de planejamento e uma analise comparativa de sua eficiéncia serd entéo

apresentada.

O segundo uso proposto é como ferramenta de despacho, com o objetivo de ampliar a
competitividade no mercado de energia elétrica. O mecanismo de valorizagdo da agua sera
apresentado como uma possivel solucdo para a geracdo de externalidades positivas no
despacho hidrelétrico. Os ganhos esperados desta nova regulacao sdo o aumento de eficiéncia
nas decisdes de despacho e na alocagdo do recurso hidrico, especialmente nos periodos de

maior escassez.

A seguir sdo analisadas ambas as propostas.

111.2.1 — A valorizacdo da dgua como ferramenta de planejamento
Esta abordagem busca demonstrar a presenca de correlacdo inversa entre o nivel dos

reservatorios equivalentes e o preco spot para 0 mesmo periodo. Em seguida, utiliza-se o

préprio nivel, corrigido por limites superior e inferior, para a previsdo do prego spot.

O objetivo desta demonstracéo € criar uma alternativa simples para o calculo do valor
da &gua. A minimizacdo do custo futuro do despacho, método utilizado para definir o
despacho das centrais de geracdo no Brasil, requer grande esfor¢co computacional e gera
problemas de credibilidade. Esta simplificagdo, que visa introduzir maior agilidade e
transparéncia na obtencdo de resultados esta pautada na observacéo de que, de forma analoga
ao conceito de curva de averséo ao risco, a seguranca no abastecimento pode ser calculada ex-
ante através de um mecanismo doravante chamado de curva guia. A curva guia delimita o
minimo nivel dos reservatdrios que minimiza o risco de desabastecimento. O calculo da curva
guia de ser feito recursivamente, a partir de um modelo de previsdo de despacho competitivo
por custo. Sua formulacdo, no entanto, ndo € do escopo deste trabalho. Segue-se que,
respeitando este conceito de seguranca, serd evitado o déficit de eletricidade, cujo custo social

€ 0 mais alto. A minimizacao do custo de despacho comeca a partir deste ponto em diante.
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Para exemplificar este conceito e mostrar como ele pode ser usado no planejamento

serdo apresentados os resultados obtidos em um exercicio cujo objetivo é replicar o preco

spot, determinado pelo modelo NEWAVE, sem, entretanto, utilizar qualquer tipo de fungéo

de custo futuro. Por simplicidade, serdo usadas como curva guia as proprias curvas de aversao

ao risco, publicadas pelo ONS. Com o objetivo de apenas replicar o funcionamento do

modelo vigente as curvas de aversdo ao risco de 2008/2009 foram escolhidas®. A tabela 1
mostra as CAR utilizadas para o exercicio.

Tabela 1: Curvas de Aversdo ao Risco 2008-2009

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
SE 53% 63% 67% 68% 68% 65% 61% 56% 48% 43% 37% 39%

NE 39% 42% 45% 52% 53% 46% 38% 30% 27% 22% 22% 30%

Fonte: ONS.

O método escolhido foi uma férmula que calcula o preco spot diretamente a partir do
volume utilizado em um reservatorio. Como ja foi dito anteriormente, para que se compense a
0 custo de oportunidade de uso futuro da dgua armazenada, deve haver uma relacdo inversa
entre o volume utilizavel em um reservatério e o valor da agua. Portanto é preciso definir qual

o volume utilizavel no reservatério a cada momento (més) considerado.

O volume utilizdvel em um periodo corresponde ao volume do reservatério observado,
subtraido do limite minimo dado pela CAR. A tabela 2 mostra os resultados observados e 0s
respectivos volumes disponiveis para a regido sudeste nos anos de 2007 e 2008 conforme se

utiliza a CAR selecionada®®.

Tabela 2: Volumes disponiveis nos reservatdrios no sudeste

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
2007 25% 22% 20% 19% 18% 18% 19% 16% 14% 9% 11% 7%
2008 0% 0% 12% 14% 15% 14% 12% 10% 10% 9% 13% 17%

Fonte: Elaboracéo propria.

® As CAR sio desenhadas para um periodo de dois anos sob a hipétese de que no fim do segundo ano o
reservatorio se esgote. Como isso ndo é desejavel, a cada ano uma nova curva bienal é projetada. Na prética,
apenas o primeiro ano da curva deve ser seguido, o segundo servindo apenas como ilustracdo do célculo. Por
iss0, apenas o primeiro ano é exibido neste trabalho.

° Embora a CAR seja definida para 2008/2009 ser4 utilizada para o todo o periodo de modelagem e de anélise,
respectivamente 2007-2008 e 2004-2008. Para isso paste-se do principio que o reservatério bienal ndo se alterou
significativamente de um ano para o outro e que a CAR 2008/2009 por ser mais recente oferece maior robustez.
Fonte dos dados observados: ONS.
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Estes valores assim obtidos foram comparados aos pre¢os spot definidos pelo modelo
NEWAVE para 0 mesmo periodo. A relagdo inversa que se queria provar aparece nitidamente

delineada. A figura 11 mostra seu tracado.

Figura 11: Relacdo inversa entre o volume disponivel no reservatdrio e o preco spot
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Fonte: Elaboracdo propria.

Note-se que os meses de janeiro e fevereiro de 2008 possuem mesmo nivel de
reservatorio disponivel e precos distintos. Sem duvida, a formacdo dos precos spot €
determinada por diversos fatores, mesmo alguns externos ao modelo de previsdo. Com o
objetivo de gerar um mecanismo de precos competitivos pautado em uma regra clara, foi
considerado que o més de fevereiro apresentava-se como um caso de excecao e foi removido
da amostra. Adicionalmente, foi proposto que esta relacdo se comportasse de forma
exponencial, de modo a proteger mais o reservatorio na medida em que este se esgotasse. Esta
proposicdo reforca a exclusdo do més de fevereiro da amostra. A figura 12 representa a

mesma relacdo inversa, excluida aquela observacdo e com a tendéncia exponencial desenhada.

A partir desta relacdo foi obtida a formula de calculo direto do valor da agua,
conforme varia o volume do reservatdrio disponivel. Nao ha necessidade de se olhar adiante,
no custo futuro, uma vez que isto ja foi feito quando foi calculada a CAR. A CAR serve neste
exemplo como a curva guia, ou limite minimo dos reservatorios e seu perfil reflete a

sazonalidade das ENA.
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Figura 12: Curva exponencial de valor da dgua
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Fonte: Elaborag&o propria.

O mesmo procedimento foi repetido para a regido nordeste. Os dados obtidos

encontram-se na tabela 3 a seguir.

Tabela 3: Volumes disponiveis nos reservatorios no nordeste

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
2007 39% 43% 50% 43% 37% 38% 36% 36% 27% 18% 7% -3%
2008 -8% 6% 21% 30% 29% 32% 35% 17% 28% 22% 14% 15%

Fonte: Elaboracdo propria.

Figura 13: Curva exponencial de valor da agua
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Fonte: Elaboracéo propria.
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Para que 0 uso dos reservatérios além dos limites minimos preconizados pelas curvas

de seguranca ndo interferisse na obtengdo da férmula, os resultados negativos foram
substituidos por zeros. Uma vez que os precos em dezembro de 2007 e janeiro de 2008 séo
diferentes, dezembro foi abandonado. O grafico acima ja inclui a linha de tendéncia

exponencial e representa a relacdo obtida para a regido nordeste (figura 13).

Utilizando as formulas acima, segue-se 0 exercicio comparando os dados observados
de preco spot com os obtidos através do uso da formula. Em carater de teste, o periodo de

andlise foi estendido para desde 2004 a 2008. As figuras 14 e 15 mostram o trajeto para o
nordeste e 0 sudeste neste periodo.

Figura 14: Preco spot da regido sudeste — observado e obtido através da formula
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do CCEE.

Figura 15: Preco spot da regido nordeste — observado e obtido através da férmula
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Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados do CCEE.
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Observe-se que nos meses de junho a dezembro de 2006 houve um descolamento das

séries no sudeste. De fato a série de reservatorio disponivel neste periodo em 2006 apresentou
uma brusca queda nos niveis, semelhante a que ocorre em janeiro de 2008. Entretanto, outros
mercados regionais dispunham de energia mais barata a qual foi consumida pela regido
sudeste. Este exemplo ndo considera as trocas inter-regionais. A figura 16 demonstra os niveis

disponiveis de 4gua armazenada no nordeste e no sudeste de 2006 até 2008.

Figura 16: Volumes disponiveis para o uso nos reservatorios do SE e NE
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Fonte: Elaborag&o prdpria.

Os resultados encontrados ndo sdo de absoluta precisdo. O objetivo deste exercicio €
demonstrar que é possivel fazer calculos de previsdo a partir de uma férmula de valor da agua
qgue remunere de forma justa o custo de oportunidade intertemporal do uso deste recurso,
podendo o célculo prescindir de modelos computadorizados de grande complexidade. O
mérito deste mecanismo proposto € sua simplicidade e transparéncia.

Adicionalmente, o preco spot ndo seria calculado por um modelo computacional, mas
obtido através de uma relacdo direta e transparente com um dos Unicos meios de

armazenamento indireto de energia elétrica de forma economicamente viavel (Hunt, 2002), e
no caso brasileiro, o principal.

111.2.2 — A valorizagdo da agua como instrumento de competitividade no uso da agua
Como demonstrado no exemplo da secdo anterior, uma formula pode ser utilizada

como ferramenta de obtencdo direta do valor da 4gua e conseqiientemente 0 CMO do sistema

elétrico regional. Entretanto, se além de utilizada para o planejamento este CMO fosse
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incorporado ao despacho hidrelétrico, a formula de valor de dgua passaria a atuar como um

instrumento de introdugdo de competitividade entre sistemas hidrelétricos.

O ganho esperado deste uso é uma remuneracdo mais adequada as usinas que possuem
reservatorio e geram externalidades positivas atualmente remuneradas através do MRE. Lino
demonstra que é possivel que este mecanismo de regulacdo seja substituido, com ganho de

eficiéncia, por um instrumento competitivo também baseado no valor da 4gua (Lino, 2003).

A transparéncia no uso do instrumento proposto pode viabilizar contratos de risco
maior, como os de térmicas complementares, a0 mesmo tempo em que fornece estimulo para

o0 investimento em novas usinas hidrelétricas com reservatorios.

Estes passos auxiliariam a construcdo de um mercado elétrico mais competitivo. Os
resultados reais, entretanto, ndo podem ser medidos de modo simples. Esta idéia deve ser
considerada com cuidado, e possivelmente implementada lentamente. Seu resultado geral

ainda nao foi testado.
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CONCLUSAO

Este trabalho analisou o sistema elétrico brasileiro e os atuais critérios de valorizacao
do recurso hidrico. Foi desenhada uma ferramenta de sinalizagdo econémica, na forma de uma
relacdo inversa entre os niveis dos reservatorios e o valor da agua armazenada. Esta
ferramenta permitiu aumentar a competitividade no mercado uma vez que descentraliza o
critério de formacdo de preco de curto prazo, tornando mais transparente o planejamento do
investimento em expansao.

Foi identificada a relacdo inversa que ocorre entre a agua armazenada nos
reservatorios e o preco spot definido pelo ONS. Sob a hipdtese de que esta relagdo tenha
natureza exponencial, foi criada uma formula que estima o preco em funcdo do nivel do
reservatorio observado. A aproximacdo dos resultados encontrada parece bastante adequada.
Parece que se adicionada em um modelo que inclua outras caracteristicas do sistema elétrico,
como a interconexao regional e a oferta de capacidade térmica complementar, este obtera
previsdes adequadas ao planejamento de longo e médio prazo.

O caminho natural para mercados de eletricidade mais maduros é no sentido da
competitividade (Hunt, 2002). Acreditando nesta tendéncia, 0 mecanismo proposto neste
trabalho visa introduzir mais competitividade no mercado agindo como forca propulsora de
eficiéncia energética.

Este trabalho ndo pretende ser conclusivo, pelo contrério, reintroduz a discussdo sobre
a adequacdo de mecanismos competitivos no sistema elétrico brasileiro, a partir de uma critica
construtiva a regulacdo realizada atualmente. O assunto é considerado polémico ndo s6 pelo
resultado ruim da primeira reforma, culminando com a crise energética, mas porque sé agora
os resultados de tantas outras reformas ao redor do mundo estdo amadurecidos a ponto de
serem analisados. E nem todos s&o satisfatorios.

E do entendimento deste autor que nfo houve o preparo necessario para a introducio
da competitividade no sistema brasileiro, e 0 mecanismo proposto neste trabalho pode auxiliar
nesta transi¢do, descentralizando a formacgdo do preco e remunerando atraves de forcas do
mercado o que hoje é feito pelo MRE. A forma como foi tratado o assunto neste trabalho,
entretanto, merece profundidade para que os beneficios sugeridos possam ser confirmados.
Seria conveniente uma simulagdo de longo prazo com um modelo mais complexo que
analisasse o0 ganho social obtido através de sua adog&o.

Simultaneamente, o mecanismo proposto simula uma remuneragédo eficiente para a
externalidade positiva produzida pelo uso de um reservatério em um sistema hidrelétrico em
cascata (Lino, 2003). Esta remuneracdo se traduz pelo custo de oportunidade de armazenar
agua para sua venda futura.

Este assunto merece ainda grande cuidado, uma vez que 0s mecanismos atuais tem se
mostrado pouco eficientes para garantir a expansdo e o abastecimento dos reservatorios.
Embora seja experimentado no momento atual um momento de baixa expectativa de
crescimento da demanda energética, o planejamento da seguranca ndo pode ser feito com base
em um momento. Deve acompanhar a trajetdria da indUstria e enxergar 0s riscos inerentes e
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as solucdes obtidas através da experiéncia. O forma de valorizacdo competitiva descrita neste
trabalho pretende ser uma destas.

Para 0 escopo deste texto, 0 assunto € encerrado como uma sugestdo de um método
que parece simples e transparente, e facilmente replicavel, possibilitando que seja plenamente
difundido entre os agentes do setor. Sua aplicacdo no planejamento ou na operacao do sistema
elétrico poderia trazer beneficios em um setor de grande interesse social: 0 da seguranca no
abastecimento energético.

A minimizacdo necesséria do risco hidrolégico pode ser realizada através deste
mecanismo proposto, oferecendo ao sistema o maior dos beneficios: o0 de se evitar o
desabastecimento.
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