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RESUMO

Este trabalho se dedica a apresentar a evolugdo metodoldgica e quantitativa dos Custos Marginais de Expansédo
(CME) utilizados nos relatérios de planos decenais para o setor elétrico/energético elaborados no ambito
governamental, bem como a relagdo que os valores de CME guardam com a recente expansdo do sistema de
geracdo por meio dos Leildes de Reserva, que se caracterizam por ndo depender de requisitos energéticos dos
consumidores, mas de parametros determinados exclusivamente em nivel governamental. Isto se deve ao fato de
qgue, a partir de 2008, o CME passou a exercer um papel central na definicdo da garantia fisica do Sistema
Interligado Nacional (SIN) e o fato de Leiles de Reserva serem utilizados para compensar desequilibrios entre
garantia fisica do SIN e as garantias fisicas estabelecidas com metodologias antigas e nao revisadas. Como
resultado das analises realizadas, foi verificada que a Garantia Fisica do SIN e o valor do CME adotado se
relacionam segundo uma func¢éo afim, bem como a necessidade de se aprofundar a discusséo sobre a metodologia
de determinac@o do CME de modo a contribuir com o paulatino aperfeicoamento das regras do setor.

PALAVRAS-CHAVE
Custo Marginal de Expansao; Garantia Fisica; Leildo de Reserva; Expansdo da Geracéo.

1.0 - CONSIDERACOES INICIAIS

Na Teoria Microeconémica, dado um determinado processo de producao, define-se custo marginal como a relagédo
entre a variagdo no custo total decorrente da producdo de uma quantidade adicional de produto.Com base na
ocorréncia ou ndo de expansédo da planta de producéo considerada, sdo duas as categorias de custos marginais:
custo marginal de longo prazo e custo marginal de curto prazo. Mesmo sob a 6tica das Ciéncias Econdmicas, a
diferenca entre curto e longo prazo é um conceito relativo. Todavia, de maneira simplificada, o custo marginal de
curto prazo é aquele decorrente do atendimento ao aumento da producéo utilizando-se mais intensamente recursos
ja existentes. Ja o custo marginal de longo prazo é aquele decorrente da expansdo dos recursos existentes para
possibilitar incrementos na producéo.

Em se tratando do Sistema Interligado Nacional - SIN, o custo marginal é definido como o acréscimo no custo total
de operacao do sistema de geragao necessario para suprir um incremento unitario na producao de energia elétrica,
sendo essa grandeza expressa por uma relacéo entre unidades monetarias e de energia (e.g. R$/MWh). O custo
marginal de curto prazo é denominado como Custo Marginal de Operacado - CMO; o custo marginal de longo prazo,
por sua vez, € denominado Custo Marginal de Expansao - CME (1).

Sinteticamente, o CMO é o custo associado ao atendimento de uma unidade adicional de demanda valendo-se
somente do parque gerador existente, quer seja aumentando a vazao turbinada nas hidrelétricas, quer seja
aumentado o despacho das termelétricas. O CME é aquele associado a producdo de uma unidade adicional de
energia a partir da ampliacdo da capacidade instalada do parque gerador, ou seja, a partir da constru¢cdo de novos
empreendimentos.

(*) Esplanada dos Ministérios, Bloco “U” — 5° Andar—Sala 544 — CEP 70.065-900 Brasilia — Brasil
Tel: (+55 61) 2032-5772 — Fax: (+55 61) 2032-5067 — Email: adriano.silva@mme.gov.br
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Até o Plano Decenal de Expansédo (PDE) 1996-2005, o CME era diferenciado por subsistemas e determinadocom
base em expectativa de custos.A partir do PDE 1997-2006, o Grupo Coordenador do Planejamento dos Sistemas
Elétricos — GCPS decidiu adotar um Unico CME para o SIN, balizado pelos precos esperados de compra de energia
sinalizados nas licitagdes, ao contrario do tradicional balizamento por custos esperados(3). Essa mudanca
metodolégica, juntamente com a estabilizagdo da inflagdo apés o Plano Real, justifica a opgdo por avaliar a
evolugcéo do CME a partir de PDE 1997-2006.

A partir da edicéo da Resolugdo 9, de 28 de julho de 2008, do Conselho Nacional de Politica Energética — CNPE, o
CME ganhou novo destaque, uma vez que passou a influenciar diretamente na definicdo da garantia fisica dos
novos empreendimentos de geragdo. Nesse ato, o CNPE formalizou o critério tradicional do planejamento da
expansao sugerido pelo Comité Técnico para Estudos Energéticos — CTEE, integrante do GCPS, em 1998, e emitiu
diretriz no sentido de alinhar a metodologia para calculo de garantia fisica de novos empreendimentos a este
critério baseado no CME. A mudanca sugerida na década dos noventas teve como justificativa as reformas do
Setor Elétrico que colocaram fim ao planejamento determinativo para a Geragao, até entédo a cargo da Eletrobras, e
deram inicio a implantagdo de um ambiente competitivo no Setor Elétrico Brasileiro(4). Do ponto de vista de
planejamento, passou-se a adotar o termo “indicativo”, por se tratar de um “planejamento” para o setor privado,
conforme art. 174 da Constituicdo Federal. Assim, € comum o entendimento de que os relatérios de Planos
Decenais séo instrumentos de planejamento indicativo.

Ao influenciar na avaliagao da disponibilidade energética do parque geradorexistente com vistas a definicdo da real
disponibilidade energética do SIN, o CME se revestiu de uma importancia maior do que aquela restrita a subsidar a
definicdo de uma configuracédo hidrotérmica nos trabalhos do chamado planejamento indicativo. Nesse sentido,
este trabalho citara as diversas metodologias ja adotadas no passado recente, bem como demonstrard como essa
grandeza pode, artificialmente, aumentar ou reduzir a necessidade da expanséo do parque gerador brasileiro.

2.0 - EVOLUCAO METODOLOGICA E QUANTITATIVA

O CME nao é um parametro cuja determinagdo se da por meio de uma conta simples. Prova disso ¢ a diversidade
de alternativas ja empregadas em sua obtenc¢do, conforme pode ser observado nas sinteses das metodologias ja
adotadas descritas a seguir:

2.1 Plano Decenal de Expansédo — 1997/2006 (3)

Elaborado pelo GCPS e aprovado por meio da Portaria MME 153, de 22 de maio de 1997, o CME adotado foi
obtido a partir de precos de energia sinalizados pelos agentes de mercado em funcéo dos editais de licitagdo para
obtencéo de concesséo de empreendimentos de geracdo e de compra de energia previstos no Plano.

2.2 Plano Decenal de Expanséo — 1998/2007 (p. 92-95)

Elaborado pelo GCPS e aprovado por meio da Portaria MME 144, de 30 de abril de 1998, o célculo do CME foi
realizado a partir de uma média de precos, ponderada pela oferta energética, dos empreendimentos que
compunham a expansao do parque gerador. Para os empreendimentos outorgados em processo licitatério de
menor prec¢o, adotou-se o prego de venda da energia resultante da licitacdo. Para os empreendimentos ainda ndo
licitados, utilizou-se o valor presente esperado dos custos de producéo, incluindo os respectivos custos financeiros.

2.3 Plano Decenal de Expansao — 1999/2008 (p. 101-103)

Elaborado pelo GCPS e aprovado por meio da Portaria MME 151, de 10 de maio de 1999, foi considerado para a
definicdo do CME o custo da energia produzida por uma central de referéncia que consistia em uma unidade
térmica a ciclo combinado operando com géas natural importado. Dentre as motivacdes citadas para a adocao de
uma opcgado térmica como referéncia esta a distorcdo causada na atualizagdo monetaria dos custos de opcdes
hidrelétricas (fixados em ddlares) em decorréncia da implantagdo do Plano Real, além da expectativa de aumento
da competitividade das UTEs decorrentes de ganho de escala e possivel importagdo de gas natural e carvao.

2.4 Plano Decenal de Expansao — 2000/2009 (p. 118-119)
Elaborado pelo GCPS e aprovado por meio da Portaria MME 84, de 17 de abril de 2000, mantiveram-se as
premissas adotadas no PDE 1999-2008, todavia, ndo apresenta justificativa para a pequena reducéo de CME.

2.5 Plano Decenal de Expansédo — 2001/2010 (p. 160-162)

Elaborado pelo CCPE e aprovado por meio da Portaria MME 212, de 5 de junho de 2002, o CME foi estimado a
partir dos cronogramas de desembolso associados aos projetos contidos no horizonte de expansao e cujas obras
civis ndo haviam sido iniciadas até 31 de agosto de 2001. A taxa de desconto adotada foi de 15% ao ano. Para
hidrelétricas considerou-se vida Gtil de 50 anos e producgéo energética igual a energia firme em ultima adi¢do. Para
as termelétricas adotou-se vida util de 20 anos e operagéo na base.

2.6 Plano Decenal de Expansédo —2002/2011 (cap. 4p. 35-38)

Elaborado pelo CCPE, sem aprovagdo explicita por meio da Portaria do MME, a metodologia adotada é idéntica
aquela adotada no Plano anterior. Todavia, neste documento foram consideradas na expansao térmicas a carvao
mineral, com vida Util prevista de 25 anos, e a termonuclear Angra Ill, com vida util prevista de 35 anos. Este
documento consistiu em uma atualizagdo do PDE 2001/2010, ndo incorporando plenamente os efeitos do
racionamento de energia ocorrido no periodo 2001/2002.

2.7 Plano Decenal de Expansdo 2003/2012 — Sumario Executivo (p. 64)
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Elaborado pelo CCPE, sem aprovacéao explicita por meio da Portaria do MME, neste ciclo ndo houve publicagdo do
Plano completo de expanséo, sendo divulgado somente um Sumario Executivo contendo os principais resultados,
sem mencionar a metodologia adotada para fins de determinagdo do CME. Entretanto, é plausivel admitir que a
metodologia deve contemplar os mesmos fundamentos daquelas adotadas no PDE 2002/2011 e PDE 2004/2012.
Este Plano foi o primeiro a considerar os efeitos do racionamento de 2001/2002 nas proje¢Ges de mercado. Além
disso, foi concebido em um momento de conjuntura macroeconémica desfavoravel devido a super-elevagdo da
taxa cambial e a elevagéo do Risco-Brasil.

2.8 Plano Decenal de Expansédo — 2004/2013 (p. 31-32)

Elaborado pelo CCPE, sem aprovagédo explicita por meio da Portaria do MME, nesse ciclo ndo houve elaboragéo
de um documento final, nem mesmo em nivel de minuta. Todavia alguns estudos foram realizados e registrados. O
CME foi definido a partir no custo médio ponderado pela produgéo energética de empreendimentos que ndo tinham
entrado em operacgéo até 1° de setembro de 2004, com uma taxa de desconto considerada de 12% ao ano. Os
custos considerados eram compostos pelo investimento necessarios, os juros durante a construcao, investimento
necessario para conexao da usina a Rede Basica além de despesas de operagdo e manutencdo. Nao foram
considerados impostos, taxas, custos financeiros, remuneracao dos investidores, etc. Adotou-se uma vida Util de 50
anos para hidrelétricas com produgdo energética igual a respectiva energia firme em dUltima adi¢do; para
termelétricas adotou-se como producdo energética a respectiva disponibilidade méxima (premissa de operac¢éo na
base) com vida Gtil de 20 anos para termelétricas a gas natural/6leo diesel e de 35 anos para Angra lll.

2.9 Plano Decenal de Expansao de Energia Elétrica — 2006/2015 (p. 66-67)

Elaborado pela EPE/MME e aprovado por meio da Portaria MME 121, de 31 de maio de 2006, o CME foi obtido a
partir do prego médio, ponderado pela quantidade comercializada, de venda da energia de novos empreendimentos
hidrelétricos e termelétricos participantes do Leildo de Energia Nova A-5, realizado em dezembro de 2005, com
compromisso de entrega da energia as distribuidoras do SIN a partir de jan/2010.

2.10 Plano Decenal de Expansao de Energia — 2007/2016 (p. 117-118)

Elaborado pela EPEe aprovado por meio da Portaria MME 48, de 21 de fevereiro de 2008, o CME considerado foi o
preco maximo de venda de energia praticado no Leildo A-5 de outubro de 2006, cujo compromisso de entrega as
distribuidoras do SIN a partir de janeiro de 2011.

2.11 Plano Decenal de Expanséo de Energia — 2008/2017 (p. 66-67)

Elaborado pela EPE e aprovado por meio da Portaria MME 287, de 31 de julho de 2009, o Custo Marginal de
Expansdo (CME) foi estimado com base nos precgos finais relativos ao conjunto de novos empreendimentos
hidrelétricos e termelétricos que negociaram energia nos leilées realizados ao longo do ano de 2008, com entrega
em 2011 e 2013. Adotou-se o valor correspondente ao pre¢o da usina mais cara contratada nestes certames.

2.12 Plano Decenal de Expansao de Energia — 2019 (p. 50-51)

Elaborado pela EPE e aprovado por meio da Portaria MME 937, de 24 de novembro de 2010, a estimativa do CME
foi realizada com base na média (ponderada pela quantidade de energia comercializada) dos precos finais relativos
ao conjunto de novos empreendimentos hidrelétricos e termelétricos que negociaram energia nos leildes de energia
nova realizados ao longo do ano de 2008 e dos leildes das hidrelétricas de Santo Antonio e Jirau. Ndo considerou
os resultados dos Leil6es de Energia de Reserva realizados.

2.13 Plano Decenal de Expansao de Energia — 2020 (p. 56)
Elaborado pela EPE e aprovado por meio da Portaria MME 689, de 27 de dezembro de 2011, foi mantida a
metodologia adotada no PDE 2019.

2.14 Plano Decenal de Expansao de Energia — 2021 (p. 70)

Elaborado pela EPE e aprovado por meio da Portaria MME 107, de 25 de marco de 2013, a metodologia foi
definida por meio da Nota Técnica EPE-DEE-RE-091/2011-r0, de 4 de outubro de 2011 (5), na qual séo utilizados
como base para o célculo do CME o preco estimado de empreendimentos previstos para entrarem no segundo
quinquénio do PDE. Porém os precos utilizados como referéncia foram os de licitagbes ja realizadas, de acordo
com a fonte de geragdo, num pressuposto de que os precos dos leildes anteriores se repetirdo. Ademais
conjecturou-se que os pre¢os das edlicas serdo ainda mais reduzidos, dada a trajetdria tendencial de queda que
tem apresentado nos anos recentes.

2.15 Plano Decenal de Expansao de Energia — 2022
Elaborado pela EPE/MME e sem ato de aprovagdo até a conclusdo deste artigo, por se tratar de estudos
preliminares, nanteve-se a metodologia adotada no PDE 2021, com atualizagdo do valor do CME.

Apesar da diversidade de metodologias empregadas, é possivel extrair caracteristicas comuns entre os diversos
planos. Nos Planos Decenais dos horizontes 1997/2006 e 1998/2007 calculou-se os CMEs a partir de uma
estimativa de custos dos empreendimentos componentes da expansao. Para os empreendimentos ja licitados na
modalidade menor pre¢o, adotou-se o preco de venda como o custo da energia. Para os demais empreendimentos,
a estimativa de custo foi baseada nos orgamentos das obras.

Nos Planos Decenais referentes aos horizontes 1999/2008 e 2000/2009 adotou-se como CME o custo de geragéo
de uma térmica de ciclo combinando a gas natural, tendo em vista fatores macroecondmicos que distorceram
significativamente os orcamentos das grandes centrais hidrelétricas, fixados em ddlar americano, além da
expectativa de disponibilidade de importagcdo de gas natural e carvdo mineral a precos competitivos.
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Ja nos Planos seguintes, ciclos 2001/2010, 2002/2011, 2003/2012 €2004/2013, elaborados no ambito do Comité
Coordenador do Planejamento da Expanséo dos Sistemas Elétricos - CCPE, a estimativa de CME era baseada no
valor presente dos custos totais das centrais geradoras componentes da expansdo. Ressalta-se que a oferta de
energia referia-se a energia firme em Ultima adi¢édo para as centrais hidrelétricas e previa geragdo de base para as
centrais termelétricas.

Nos relatérios dos Planos Decenais elaboradas a partir da criagdo da EPE diversas foram as metodologias
adotadas. Primeiramente, no PDE 2006/2015, a média ponderada de precos em leildo. Nos ciclos 2007/2016 e
2008/2017, adotou-se os precos maximos de compra praticados nos respectivos certames.Posteriormente, voltou-
se a adotar a média ponderada de pregos em leildo (PDE 2019 e 2020).

Em 2011, para o PDE 2021, definiu-se metodologia a ser utilizada para os préximos ciclos de planejamento. Tal
metodologia obtém o CME a partir de um cenario futuro de expansdo cujos respectivos custos esperados sao
obtidos a partir de pregos praticados em leildes passados (5).

A seguir, na Tabela 1, é apresentada a evolucédo quantitativa dos CME adotados no Brasil, com base em registros
oficiais de indices de precos e cambio, e em dados disponiveis nos relatérios de Planos Decenais produzidos. Tais
dados sao apresentados em forma grafica na Figura 1.

Um ponto comum entre as metodologias adotadas nos Planos Decenais elaborados ap6s a criagcdo da EPE é que a
referéncia de custos sdo os precgos ofertados nos leildes realizados, ainda que com diversidade na forma de
obtencao do valor final. Por vezes o valor maximo, por vezes o valor médio, mostrando que ndo havia uma
metodologia rigida. Atualmente, a EPE adota uma metodologia pré-definida. Entretanto, alguns pontos dessa regra
merecem destaque.

Tabela 1: Evolugdo dos CME em Planos Decenais desde o PDE 1997/2006.

PLANO CME Talxa (!e MésI_Ang de IP?-A do CI\_IIE’ . CME
DECENAL Publicado Moeda  Cambio referencJa d? més/fano  Valor histérico  Atualizado*
[Moeda/MWh] R$/US$  CME e Cambio (IBGE) em R$/MWh [R$/MWh]
1997-2006 40,00 uss 0,9685 dez/95 1.244 38,74 113,81
1998-2007 38,00 uss 1,0374 dez/96 1.363 39,42 105,70
1999-2008 35,00 uss 1,2054 dez/97* 1.434 42,19 107,50
2000-2009 32,00 uss 1,8807 juli99 1.532 60,18 143,55
2001-2010 33,00 Uss 1,9633 dez/00 1.683 64,79 140,67
2002-2011 33,00 uss 2,3204 abr/02 1.854 76,57 150,94
2003-2012 33,00 Uss 2,3627 abr/03* 2.165 7797 131,62
2004-2013 35,00 uss 2,9253 dez/03 2229 102,39 167,86
2006-2015 118,00 R$ - dez/05* 2.535 118,00 170,12
2007-2016 138,00 R$ - out/06 2.595 138,00 194,42
2008-2017 146,00 R$ - dez/08 2.893 146,00 184,48
2019 113,00 R$ - out/09 2.994 113,00 137,95
2020 113,00 R$ - set/11* 3.355 113,00 123,12
2021 102,00 R$ - mai/12* 3.480 102,00 107,14
2022 108,00 R$ - dez/12* 3.602 108,00 109,58

* valor atualizado pelo IPC-A de fev/i2013: 3.655
**data estimada por ndo haver indicagdo expressa na publicagéo
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1997-|1998-| 1999-|2000-|2001-|2002- | 2003-| 2004- | 2006- | 2007-| 2008-| 2009- | 2011-| 2012-| 2013-
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 ] 2013 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2020 | 2021 | 2022

CME Atualizado®

[R$IMWh] 113,8(105,7(107,5(143,5(140,7(150,9(131,6(167,9|170,1|194,4|184,5|137,9123,1|107,1|109,6

Figura 1: Evolu¢do dos CME em Planos Decenais desde 1 997.

Primeiramente, os custos das obras de transmissdo ndo sdo computados para fins de definicdo do CME. Entende-
se como razoavel a nao inclusdo dos custos de obras para ampliagao e reforgos regionais. Contudo, é questionavel
a nao incluséo, por exemplo, dos grandes custos de transmissao associados as hidrelétricas de Belo Monte, Santo
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Antdnio e Jirau. Ressalta-se que essa consideragao implicaria em consideravel aumento do CME, e consequente
aumento na disponiblidade energética do SIN.

Outro aspecto relevante, refere-se a indexagdo do CME ao IPC-A. De acordo com a metodologia atualmente
adotada, mesmo que leildes futuros apresentem precos nominais constantes da energia comercializada, o CME
seguira trajetéria de altadevido a atualizacdo pelo indice de inflagdo e a grande influéncia que os precos
atualizados das grandes hidrelétricas apresenta em sua composicéo, eliminando o carater “marginal” do indicador.
Esse efeito ja aparece na pequena subida ocorrida entre os ciclos 2012-2021 e 2013-2022, cuja cesta de projetos
para definicdo do CME é praticamente a mesma nos dois casos.

O balizador da definicdo da configuragdo hidrotérmica dos relatérios de Planos Decenais analisados neste trabalho
sempre foi a igualdade entre CME e CMO. Porém, formalmente, conforme a Resolugdo CNPE 1/2004, o parametro
balizador dos Planos Decenais a partir de 2004 era somente o limite de risco de déficit explicito de 5%. Apds 2008,
com a Resolugdo CNPE 9/2008, é que houve formalizagcao da exigéncia de que a igualdade entre CME e CMO
fosse o balizador dos trabalhos de planejamento. Esta falta de exigéncia formal da igualdade entre CME e CMO
para os Planos Decenais explica em parte os altos valores de CME adotados no periodo entre 2004 e 2008,
conforme se verifica na Figura 1, uma vez que para CMEs “civilizados” o parametro de risco de déficit resultaria em
riscos de déficits muito inferiores a 5% de risco de déficit, como ocorre atualmente. Assim, nos PDEs seguintes, 0s
riscos de déficit passaram a ser consequéncia do CME adotado (e do Custo de Déficit explicito) e tém se mostrado
bem menores que o limite de 5%.

3.0 - IMPACTOS NA EXPANSAO DO SISTEMA INTERLIGADO NACIONAL

No atual modelo do Setor Elétrico, a expansao da capacidade de geragéo se da por meio de leildes para o mercado
regulado das distribuidoras. Desde a entrada em vigor do atual modelo, pode-se considerar como inexistente a
contribuicdo exclusiva do mercado néo regulado para expanséo da capacidade de geracdo do SIN.

Os leilBes para expanséo da capacidade de geracao podem ser divididos em trés categorias:

i) para atender exclusivamente a demanda declarada pelas distribuidoras ( Decreto 5.163/2004, art. 18 );
i) para licitacdo de projetos classificados como estratégicos/estruturantes ( Lei 9.478/1997, art 2°, VI );
iii) para garantir a continuidade do fornecimento ( Lei 10.848/2008, art 3°, 83°).

Para atender os requisitos de demanda declarados pelas distribuidoras, o Governo define a realizagédo de leildes
regulares.Para fins de concessao de uso de potenciais hidrelétricos classificados como “estratégico” pelo CNPE,
sdo realizados leildes exclusivos (e.g.: leildes das hidrelétricas de Jirau, Santo Antnio e Belo Monte). Por fim, para
garantir a continuidade do fornecimento, séo realizadosos chamados Leil6es de Reserva.

Nas duas primeiras modalidades, o montante comercializado é definido em funcdo das declaracdes de
necessidade das distribuidoras de energia elétrica. Sendo possivel, em alguns casos, a ocorréncia de
sobrecontratacdo compulséria de forma a viabilizar empreendimentos. Por outro lado, a necessidade de
contratagcdo de Energia de Reserva é inteiramente definida pelo Pode Concedente, sendo seu custo repassado as
tarifas finais mediante encargo especifico.

O CME tem exercido influéncia na defini¢cdo dos leildes da terceira categoria elencada (leildes de reserva),uma vez
gueo Governo classificou como um problema de seguranca energética o desbalanceamento entre a garantia fisica
do SIN, avaliada em um determinado momento, e a soma dos certificados de energia ja emitidos. Isso ocorre por
gue a garantia fisica do SIN é sensivel, dentre outros parametros, ao nivel de CME adotado; bem como ao fato de
as garantias fisicas individuais ja definidas, e que sob o atual critério seriam consideravalmente menores, ndo tem
sido objeto de revisdo com a frequéncia estabelecida na legislagéo.

O Decreto 2.655/1998 (art. 21, § 4°) prevé que os valores de garantia fisica de usinas hidrelétricas devem ser
revistos a cada cinco anos. Todavia, desde a implantagdo do novo modelo setorial, isso ndo ocorreu. Também néo
houve recalculo da garantia fisica das usinas com concessao vincendasem 2015, de que tratou a Medida Provisoria
579/2012, convertida na Lei 12.783/2013, sinalizandoo ndo interesse na revisao de tais valores.

No atual modelo do Setor Elétrico, as usinas de geracdo vendem, de fato, certificados de energia intitulados
garantiafisica (Dec. 5.163/2004, art. 2°, §2°). Conforme 0 exposto, esses certificados de energia ndo tém sido
atualizados para grandes usinas e ndo ha sinalizacdo governamental para que isso ocorra. Foi mostrado na secéo
anterior que o CME tem sofrido reducdes de forma paulatina e, como sera mostrado, tal redugédo implica na
reducdo da garantia fisica total do SIN.Portanto, cria-se um descompasso entre a soma dos certificados de
Garantia Fisica emitidos e ndo revisados e a Garantia Fisica do SIN. Por parte do Poder Concedente, esse
descompasso tem sido minimizado mediante LeilGes de Reserva.

3.1 Leil6es de Reserva
Previsto no relatério “Proposta do Modelo Institucional do Setor Elétrico”(7), que embasou as diretrizes para o atual

modelo de que trata a Resolu¢cdoCNPE 5/2003, a reserva de energia visava compensar erros de previsdo de carga
dos distribuidores. Previa-se que o descompasso entre a real garantia fisica do SIN e os certificados ja emitidos
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endo revistos seria favoravel a seguranca energética do sistema, produzindo uma reserva de energia sem custos
ao consumidor, conforme transcri¢cdo a seguir:

“[...]4.7 RESERVA DE ENERGIA

A partir da implantagdo do modelo aqui proposto o sistema contard com umareserva de seguranga que visa
torna-lo menos vulneravel as conseqliéncias depossiveis desequilibrios conjunturais entre oferta e demanda.

O MME devera estabelecer uma quantidade de energia a ser contratada comoreserva. A utilizagdo dessa
margem para compensar erros de previsdo de cargados distribuidores, quando ocorrer, devera ser valorada
com precgos estabelecidospor meio da utilizagdo de um fator multiplicador “P3”, referenciado no item 4.8,a ser
aplicado na tarifa média do pool. (...)

Na formac&o dessa reserva deve-se considerar, prioritariamente, a energiaassegurada decorrente de ganhos
energéticos sistémicos, tais como aquelesadvindos de obras de transmissdo incorporadas ao sistema, revisdo
de sérieshidrolégicas, etc. Esse tratamento evitar4d a necessidade de redefinicdo dasenergias asseguradas
entre os agentes, além de permitir que parte da reservaseja formada sem custos adicionais ao consumidor.[...]"”

Ironicamente, 0 que se mostrou foi exatamente o oposto: o leildo de reservaadotado como agente mitigador do
descompasso em virtude de revisdes nao realizadas (6). A garantia fisica dos empreendimentos objeto de leildes
de reserva ndo podem lastrear contratos, sendo liquidados no mercado de curto prazo.Os custos remanescentes,
por sua vez,sao rateados por todos os consumidores por meio de encargo especifico previsto na Lei 11.488/2007.
Portanto, ndo ha como os agentes consumidores declinarem de sua contratagao.

Nao se contesta a necessidade de aquisicdo de energia de reserva para assegurar 0 suprimento energético,
todavia, ao sinalizar a necessidade de expansdo com base na garantia fisica real do SIN balizada pelo CME,
alguns pontos merecem discussdo. Na se¢do a seguir, serdo demonstrados como a definicdo do CME pode,
artificialmente, impactar no balancgo estrutural de energia do SIN e na consequente necessidade de contratagdo de
energia de reserva.

Até o momento, foram realizados 4 leildes de Energia de Reserva nos anos de 2008, 2009, 2010 e 2011;além da
contratacdo direta da energia de Angra 3, em 2010, na modalidade Reserva. Esses certames totalizam quase
3.400 MWmédios a titulo de energia de reserva, adquirida de maneira compulséria pelos consumidores do SIN.

3.2 Simulacéo do efeito da variagdo do CME na Garanti  a Fisica do SIN

Tendo em vista as diversas metodologias ja adotadas na definicdo do CME, é razoavel supor que tal parametro
pode variar numa faixa consideravel. Dessa forma, calculou-se a garantia fisica do SIN para diversos valores de
CME, com o objetivo de avaliar a necessidade de contratacdo de energia de reserva.Para tanto, adotou-se uma
configuragdo hidrotérmica baseada naquela utilizada pela EPE para célculo da Garantia Fisica de Energia dos
empreendimentos participantes do Leildo de Energia Nova (LEN) A-5 de 2011, chamada aqui de “Caso Base”.

Para a obtencdo de valores mais aderentes a realidade do parque hidrotérmico brasileiro, compds-se a
denominada “configuracdo de referéncia”, a partir de alteracdes realizadas no Caso Base. Estas adaptacdes sdo
descritas na Tabela 2 e consistem basicamente em ignorar usinas licitadas que possuemfortes impeditivos a
entrada em operacao, ja considerados atualmente pela operagéo do SIN.

Tabela 2: Adaptag6es ao Caso Base para composi¢do d  os Casos Referéncia.
Poténcia GF Vigente Ccvu S. Sist.

Lz [MW] [MWméd]  [RS/MWh] Original bkl e 6
Cacimbaes 126,60 66,20 122,55 SE/CO UTE Retirada - MC2 (Bertim)
Escolha 337,60 194,10 107,30 SE/CO UTE Retirada - MC2 (Bertim)
Iconha 184,00 104,00 250,16 SE/CO UTE Retirada - MC2 (Bertim)
Itapebi 137,60 103,70 360,06 NE UTE Retirada - Outorga Cancelada
José de Alencar 300,00 173,30 103,76 NE UTE Retirada - Outorga Cancelada
MC2 Camagari | 176,00 105,70 248,63 NE UTE Retirada - MC2 (Bertim)

MC2 Catu 176,00 105,70 248,63 NE UTE Retirada - MC2 (Bertim)
MC2 Dias Davila | 176,00 105,70 248,63 NE UTE Retirada - MC2 (Bertim)
MC2 Dias Davila Il 176,00 105,70 248,63 NE UTE Retirada - MC2 (Bertim)
MC2 Feira de Santana 176,00 105,20 249,27 NE UTE Retirada - MC2 (Bertim)
MC2 Macaiba 400,00 232,60 249,11 NE UTE Retirada - MC2 (Bertim)
MC2 Rio Largo 176,00 101,40 251,19 NE UTE Retirada - MC2 (Bertim)
MC2 Senhor do Bonfim 176,00 105,70 248,63 NE UTE Retirada - MC2 (Bertim)
Monte Pascoal 137,60 104,80 352,68 NE UTE Retirada - Outorga Cancelada
Pemambuco IV 200,80 112,40 276,54 NE UTE Retirada - Outorga Cancelada
TOTAL SE/CO 648,20 364,30
TOTAL NE 2.408,00 1.461,90
TOTAL 3.056,20 1.826,20

Foram simulados cinco casos com a configuracdo de referéncia para diferentes valores de CME. Na Tabela 3 sé@o
apresentados os resultados de Carga Critica e as parcelas de Blocos Hidraulico e Térmico para o Caso Base e
para os diferentes Casos Referéncia. Na Figura 2 é apresentada a relagdo entre os CMEs e as Cargas Criticas
para os cinco casos referéncia.
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Do exposto, é possivel demonstrar que a relacdo entre CME e Garantia Fisica do SIN, para um intervalo
consideravel de custos marginais de expanséo, pode ser expressa mediante um polindmio de primeira ordem, ou
seja, uma fungdo afim; e que, para cada 1 R$/MWh que porventura se reduza do CME, a carga critica (em outras
palavras: a garantia fisica disponivel para o SIN) é reduzida cerca de 55 MWmédios.

Cabe ressaltar que, conforme apresentado na Tabela 2, essas simulagBes de referéncia ja consideram a saida de
cerca de 3.056,2 MW de capacidade instalada do Caso Base, que representa, em termos de garantia fisica ja
definida, 1.826,2 MWmédios. Garantias fisicas essas, calculadas em 2008, quando o CME era de 146 R$/MWh.

Na Tabela 3, sdo apresentados os valores de Carga Critica para os casos simulados neste trabalho. O Caso Base
e 0 Caso Ref3 possuem o mesmo CME convergido. Isso significa que a diferenca entre de Carga Critica entre eles
(72.265 - 71.320) representa o impacto na Garantia Fisica “real” do sistema apés a saida dos empreendimentos de
gue trata a Tabela 2 considerando o critério vigente para definir o nivel de seguranca energética. Esta diferenca
resultou em 945 MWmédios.

Tabela 3: Resultados de Garantia Fisica do SIN para  diferentes CME.
Garantia Fisica do SIN [MWmédio]

CME [R$/MWh]  Carga Critica  Bloco Hidr.  Bloco Térm.

Caso Base - LEN A-5 de 2012 113,0 72.265 56.312 15.953
Caso Ref1 74,0 69.143 54.789 14.354
Caso Ref2 102,0 70.786 55.663 15.123
Caso Ref3 113,0 71.320 55.891 15.429
Caso Ref4 119,0 71.655 56.041 15.614
Caso Ref5 126,0 72.010 56.194 15.816

Ainda que as alteracdes na configuragdo do Caso Base se restrinjam as Termelétricas, como apresentado na
Tabela 2, ao se aplicar a regra de que trata a Portaria MME 258/2008 para rateio da Carga Critica entre os
empreendimentos, o Bloco Hidraulico e, consequentemente, o Bloco Térmico sdo afetados (valores
apresentadosna Tabela 3). Assim, a diferenca entre a garantia fisica das térmicas remanescentes somam 524
MWmédios (15.953 - 15.429), demonstrando que a garantia fisica associada ao grupo que anteriormente somou
1.826,20 MWmédios, somaria hoje somente 524 MWmédios, ou seja, uma reducédo de cerca de 70%.

Montantes desta magnitude sao suficientes para gerar um desequilibrio contratual, que demanda leildes regulares
A-3 e A-5, bem como desequilibrio de garantia de suprimento, que tem demandado leildes de Energia de Reserva.

Carga C'rit.ica o— CME R$/MWH]
[MWmédio]
250 —m8 ——————— Equagdo de Ajuste
72.000 /
71.500 /
71.000 = y = 55,175x + 65.090,096] |
R?=0,999
70.500
70.000
69.500
69.000
CME [R$/MWh]
68.500 T T T T T
70 80 90 100 110 120 130

Figura 2: Relacédo entre CME e Garantia Fisica do SIN

Assim, mostra-se necessaria uma discussdo mais aprofundada da metodologia de determinagdo do CME e seus
desdobramentos. Inclusive se reavaliar o uso de Leildo de Energia de Reserva com a finalidade de restaurar um
determinado equilibrio perdido tdo somente por mudangas em parametros cuja determinagdo tem mostrado possuir
grande componente discricionario.

InformacOes de orcamentos e até mesmo pregos de empreendimentos derrotados em leildes podem se mostrar
apropriadas para a definicdo de custos marginais do que tdo somente a atualizacdo monetéria de precgos de
empreendimentos vencedores em certames do passado.

Instrumentos como audiéncias/consultas publicas e analise de impactos regulatérios tem passado ao largo de
definicbes metodoldgicas, por parte governamental, que trazem énus de longo prazo e de grande monta aos
consumidores. O desenvolvimento e uso destes instrumentos por certo contribuirdo para o paulatino
aperfeicoamento das regras do setor.



4.0 - CONSIDERACOES FINAIS

Até 2008, o efeito do CME se limitava a definicdo da lista de obras em relatérios que subsidiavam o “planejamento
indicativo”, ndo implicando na alocagdo direta de custos aos consumidores de energia elétrica. Porém, com a
inclusdo do CME como parametro central na definicdo de garantias fisicas por meio da Resolugdo CNPE 9/2008e o
advento da tese de que é adequado fazer LeilGes de Reserva para remediar descompasso entre garantia fisica
total do SIN egarantias fisicas ja estabelecidas, o CME se revestiu de maior importancia,uma vez que seus efeitos
passaram a onerar os consumidores por meio do Encargo de Energia de Reserva.

Neste trabalho foi apresentada a evolugdo metodoldgica e quantitativa dos CMEs utilizados nos relatérios de
Planos Decenais desde 1997. Em termos metodoldgicos, verificou-se clara migragdo de estimativa de custos com
base em orgcamentos de obras para pregos realizados em licitagbes para compra de energia. Sempre utilizando
médias ou pontos médios. Nos PDEs mais recentes, publicados ap6s a criagcdo da EPE, verificou-se a adocéo de
médias ponderadas e pregos maximos realizados em leilGes.

Dessa forma, entende-se como necessaria uma maior discusséo acerca da metodologia a ser adotada na definigdo
do CME, bem como a definicdo de critérios a serem seguidos para dimensionamento da necessidade de Energia
de Reserva. Propoe-se a utilizacdo de instrumentos de audiéncias/consultas publicas e analise de impacto
regulatério em definicbes metodolégicas com claro dnus aos consumidores, bem como a avaliagdo de novos
pardmetros na definicAo do CME, como lances de preco de energia de empreendimentos perdedores em leilbes
dentre outros, de modo a que o CME seja definido com base em expectativas racionais, incoporando um maior
leque de informag6es disponiveis.
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