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RESUMO

O objetivo deste artigo é avaliar o impacto da regulagdo do mercado de energia brasileiro, nas decisdes comerciais
a serem tomadas pelo Paraguai, com a revisao do Anexo C do Tratado de ltaipu. A analise consiste em uma revisao
histérica da relacdo Brasil e Paraguai; além de uma simulagdo mensurando o impacto da comercializagdo da parte
da energia de Itaipu atribuida no Paraguai dentro no mercado brasileiro. Sem entrar no aspecto do prego da energia,
o artigo tem como ponto focal as perdas e os ganhos energéticos desta comercializagéo, considerando a regulagao
do mercado de energia brasileiro.
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1.0 INTRODUCAO

O Paraguai é o maior exportador de energia elétrica da América Latina. Segundo a Comisién de Integracién
Energética Regional — CIER, a exportagao de energia do Paraguai corresponde a 93,1% do total de energia exportada
em todo o continente Latino-Americano. Este percentual corresponde as usinas hidrelétricas Binacionais de Yacyreta
e ltaipu [1]. Em comparagao com seus paises fronteiricos — Brasil e Argentina, o Paraguai € uma nagao ainda pouco
desenvolvida, cuja atividade econdmica ainda é relativamente reduzida. Este fato pode ser comprovado através dos
indicadores do PIB — Produto Interno Bruto - (U$$) e do Consumo de Energia Elétrica per capita (KWh/per capita),
conforme ilustrado nas figuras a seguir:

Figura 1- PIB (U$$) e Consumo de Energia Elétrica per capita (KWh) [2]

Analisando os graficos, o Paraguai possui um PIB bem inferior ao PIB do Brasil e da Argentina, o que se deve em
parte ao seu territdrio nacional ser bem menor que os outros paises. No entanto, ao analisar o consumo elétrico per
capita, o que também é um indicador de desenvolvimento econémico, é possivel verificar que o Paraguai possui
metade do consumo per capita da Argentina, indicando uma desigualdade econémica nos dois paises.

O baixo consumo per capita do Paraguai ndo pode ser justificado em hipétese alguma pela falta de potencial elétrico

em seu territério nacional, pois ele é atualmente o pais com maior potencial hidrelétrico por m2 da América Latina.
No passado, a energia elétrica do Paraguai, até o final da década de 1960, era obtida através de centrais térmicas,
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com a queima de madeira e de 6leo. Apds este periodo, sua matriz elétrica passou a ser predominantemente
hidrelétrica, gragas ao aproveitamento hidrelétrico da Bacia do Parana, situado na Bacia do Prata [2].

Atualmente, a matriz elétrica do Paraguai € 100% hidrelétrica, o Unico pais da América Latina com a matriz 100%
renovavel. Este fato é atribuido a geragdo da UHE (Usina Hidrelétrica) Binacional de ITAIPU (Brasil e Paraguai), com
14.000 MW — 7.000 MW do Paraguai; UHE Binacional de Yacyreta (Argentina e Paraguai), com 3.200 MW — 1.600
MW do Paraguai; e UHE Nacional Acaray, com 210 MW. Essas trés UHEs totalizam 8.810 MW de Poténcia Instalada
no Paraguai e estao todas localizadas na Bacia do Parana [3].

Segundo a Administracion Nacional de Eletricidad — ANDE (2013), do total de geragdo produzido pelo Paraguai,
apenas 16% ¢é destinada ao consumo interno (7% residencial, 6% comercial e 3% industrial), e 84% ¢é destinado a
exportagdo para os demais paises. Esses dados ilustram a importancia da exportagédo de energia, no total de energia
elétrica gerado pelo Paraguai, que influencia de forma acentuada na economia nacional. A exportagdo de energia
elétrica ja representou uma alta porcentagem do PIB, chegando a ser 21,7% do PIB paraguaio em 2002 [4]. Este
percentual vem diminuindo ao longo dos anos, mas ainda vem representando uma fatia consideravel do PIB nacional
[4].

Dentro deste contexto, e tendo em vista a grande importancia econdmica da venda de energia elétrica para o
Paraguai, o presente artigo tem como o objetivo fazer uma analise regulatéria da venda da cota de Itaipu da parte do
Paraguai, dentro do mercado brasileiro, atuando como um agente de mercado, apds o vencimento do anexo C do
Tratado. Esta analise permitira que o Paraguai possa decidir qual a melhor forma de comercializagao desta energia,
considerando os impactos positivos e negativos.

2.0 ESTADO DA ARTE DA COMERCIALIZACAO TRANSFRONTEIRICA

O Paraguai atualmente possui relagdo comercial de geragao e interligagdo com dois paises da América do Sul,
através de duas usinas Binacionais: Itaipu, com o Brasil e Yacyreta, com a Argentina. A empresa responsavel pela
comercializagdo da energia com esses paises vizinhos é a estatal ANDE, principal empresa de geragao, transmissao
e distribuicdo do Paraguai. Além disso, o pais possui uma interligagdo com o Brasil através da Conversora de Acaray,
cujo objetivo era o de prover o atendimento a algumas cargas da regido de Foz do Iguacgu, localizada no Parana, a
partir do sistema paraguaio. No entanto, esta Conversora atualmente se encontra fora de operagdo desde setembro
de 2007. [16]

O Brasil, além da usina Binacional de Itaipu e da Conversora de Acaray, também esta interligado eletricamente com
outros trés paises da América do Sul através de sistemas de transmissdo: Uruguai, Argentina e Venezuela. A
interligacao entre Brasil e o Uruguai ocorre por meio das conversoras de Melo e de Rivera, ambas localizadas em
territério Uruguaio em regides de fronteira com o Brasil. A interligagdo com a Venezuela é realizada através da
Conversora Boavista-El Guri, originalmente construida com o intuito especifico de melhorar a qualidade de
suprimento elétrico e o de reduzir os custos de operagéo para o atendimento a cidade de Boa Vista, que ainda ndo
esta conectada ao Sistema Interligado Nacional — SIN. Ja a interligagdo com a Argentina é feita pelas conversora
Garabi e Uruguaiana, cuja exportacéo de iniciou em 2004. [16]

3.0 PROJEGAO DA DEMANDA E PROJETOS FUTUROS DO PARAGUAI

Em agosto de 2016, a ANDE divulgou o “Plan Maestro de Generacién, Transmision e Distribucién - 2016 a 20257,
considerando a previsao de crescimento da demanda nacional através do "Estudio de mercado eléctrico nacional,
proyeccion 2015 - 2026", elaborado pelo Departamento de Estudos de Tarifas e Mercado [5]. No Plano é feito uma
andlise da energia produzida pelo pais e a projecdo da carga para os proximos 10 anos. No estudo é verificado que
a partir de 2029, havera um déficit de energia, devido ao aumento da demanda nacional, sendo necessario hovos
projetos de geragao [5].

O plano apresenta a possibilidade de construgao de parques solares fotovoltaicos para abastecer a Regido Ocidental
ou Chaco, em areas rurais muito dispersas de dificil acesso e isoladas do Sistema Interconectado Nacional (SIN) [5].
A construgao destes parques solares seria importante ndo apenas para aumentar o potencial elétrico do pais, como
também para diversificar a matriz elétrica e contribuir para a distribuicdo das fontes de geracdo em diversas partes
do territdrio nacional. Atualmente, as trés unicas usinas hidrelétricas do Paraguai se concentram na regido oriental
do pais, onde a maioria da populagéo do pais esta concentrada.

O Plano também apresenta novos projetos de PCHs (Pequena Central Hidrelétrica) na Bacia do Rio Prata, além de
antigos projetos Hidrelétricos de Grande porte, como por exemplo: a usina ltacora-Itati (1.600 MW) e a usina
Binacional de Corpus Christi (2.875 MW), ambos no Rio Parana, que nunca sairam do papel [5].

Adicionalmente, o Plano também apresenta novos investimentos no sistema de transmiss&o do pais, que atualmente
€ concentrado na regido oriental, préximo a capital Assungéo e as trés Usinas Hidrelétricas do pais, conforme pode



ser observado na Figura 3. As linhas de transmissdo do Paraguai séo de tensdes de 550 kV e 220 kV, e apenas uma
linha é disponibilizada para atender o mercado ocidental do pais. Desta forma, o Plano apresenta novos projetos de

construgao de linha de transmissao, para que em 2025, o Mapa Elétrico do pais esteja mais distribuido, conforme
ilustrado na Figura 4.
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Figura 3 - Mapa de Transmissao do Paraguai - 2016 [5]

REPUBLICA DEL PARAGUAY - MAPA ELECTRICO
ANO 2025

Figura 4 — Projecdo do Mapa de T-ransmlssao do Séfaguai — 2025 [5]
4.0 ABACIA DO PRATA - DISPUTA COMERCIAL

A Bacia do Prata é composto principalmente pelos rios Parana, Paraguai e Uruguai. Os paises banhados pela bacia
s&o: Brasil, Paraguai, Uruguai, Bolivia e Argentina. O Brasil tem o controle das cabeceiras dos seus principais rios,
Paraguai e Parana, sendo o pais mais a montante do sistema hidrografico. O Paraguai é o mais platino dos cinco
paises, cujo territério encontra-se contido integralmente na bacia. Ja a Argentina ndo se encontra em situagao
privilegiada na bacia platina, devido ao fato de seu territorio estar localizado a jusante da maioria dos principais rios
platinos. A Bolivia, por sua vez, possui apenas uma parte do Oeste de seu territério dentro da bacia, sendo o pais
menos platino de todos. E finalmente o Uruguai, de forma similar ao Paraguai, também possui uma grande parte de
seu territorio contido na bacia [6]. A figura abaixo ilustra a Bacia do Prata e os paises banhados por ela.



2004 by oSS A

Figura 5 - Bacia do Prata e os paises banhados pelos rios platinos [6]

A Bacia do Prata possui um grande potencial de geracdo de energia, devido aos seus rios volumosos e com grande
desnivel. Devido a este fato, a Bacia do Prata foi alvo de uma grande disputa comercial e politica entre Brasil,
Argentina e Paraguai, principalmente a partir da década de 1960, quando diversos acordos comerciais para o
aproveitamento energético da bacia comegaram a surgir. [6]

Em 1966, Brasil e Paraguai assinam a Ata das Cataratas (também conhecida como Ata de Iguagu), documento pelo
qual os governos assumiram compromissos de avaliar as potencialidades energéticas das Sete Quedas para futuro
beneficio dos dois paises. Este documento foi o estopim para o estudo de viabilidade técnica e econdbmica da
construcdo da usina de Itaipu. [6]

Alguns dos importantes tratados assinados pelos cinco paises platinos foram: o Tratado da Bacia do Prata (ou
Tratado de Brasilia) em 1969, cujo objetivo era buscar um aproveitamento equilibrado dos grandes recursos naturais
da regido platina; a Declaragdo de Assungdo, em 1971, que definia que nos rios internacionais contiguos, qualquer
aproveitamento de suas aguas deveria ser precedido de acordo bilateral entre os ribeirinhos; e nos rios internacionais
de curso sucessivo, ndo sendo a soberania compartida, cada Estado poderia aproveitar as aguas na medida de suas
necessidades, desde que n&do causasse prejuizo sensivel a outro Estado da Bacia. [6]

Ap6s concluir a viabilidade da construgdo de uma usina hidrelétrica no rio Parana, na fronteira entre Brasil e Paraguai,
estes paises assinaram em abril de 1973, o Tratado de ltaipu, para a constru¢do da Usina Binacional de ltaipu. [6]
Em dezembro de 1973, Argentina e Paraguai assinaram o Tratado de Yacireta, para a construgado da Usina Binacional
de Yacireta, a segunda usina binacional do Paraguai. Esta usina é responsavel por 23,0% da geragéo de energia
elétrica de toda a Argentina, e de 60,0% da energia hidroelétrica do pais [6].

Aproveitando os estudos de novos projetos, a Argentina se interessou na construcdo de uma segunda usina
binacional com o Paraguai, também no rio Parana, chamada usina Binacional de Corpus. Como esta usina seria
construida logo a jusante de ltaipu, para que a mesma fosse viavelmente econdémica, ltaipu deveria alterar as cotas
do projeto, reduzindo em parte a sua poténcia. Depois de muitas desavengas, o Brasil cedeu e assinou em 1979, o
Acordo Tripartite, que alterava as cotas de Itaipu, elevando um pouco o nivel da parte inferior da usina [6]. Até hoje,
a construgdo da usina Binacional de Corpus nao saiu do papel, conforme descrito no capitulo anterior.

5.0 TRATADO DE ITAIPU

O Tratado da Itaipu Binacional foi assinado entre Brasil e Paraguai em 26 de abril de 1973, e ndo possui validade.
No Artigo Xlll do Tratado é definido que cada um dos paises tem direito a 50% da energia produzida, sendo
reconhecido a cada um deles o direito de aquisi¢édo, da energia que nao seja utilizada pelo outro pais para seu proprio
consumo. [7]

O Tratado € a “Constituicao” de Itaipu, composto adicionalmente por trés anexos e notas reversais: Anexo A (Estatuto
da ITAIPU), Anexo B (Descricdo Geral das Instalagdes), Anexo C (Bases Financeiras e de Prestacdo dos Servigos
de Eletricidade) e Notas Reversais, que tratam de assuntos especificos e podem regulamentar os Anexos do Tratado,
como por exemplo o compromisso de compra de energia, ajuste do ddlar, etc. [7]

No anexo C é definido que, caso uma das partes ndo use toda a cota de energia de direito, 0 mesmo deve vender o
excedente ao parceiro a prego de custo [8]. Desta forma, toda energia da parte do Paraguai, ndo consumida pelo
pais, € obrigatoriamente vendida ao Brasil. Essa determinacéo foi devido ao Brasil ter assumido 100% do
financiamento necessario para a construgéo de Itaipu, cujo montante total atualizado é em torno de US$ 27 bilhGes.
Em contrapartida, o Brasil teria direito a cota parte ndo consumida pelo Paraguai a preco de custo marginal de
geragao.



O Anexo C tem uma validade de 50 anos, expirando em 2023, exatamente no mesmo momento que a divida da
construgédo da usina é 100% amortizada [9]. Neste momento, o anexo passara por uma reviséo, e o Paraguai estara
livre para vender sua cota da energia para outros paises vizinhos, ou até mesmo para o Brasil, porém a pregos mais
vantajosos. A venda dessa energia ao Brasil podera ser na forma de exportagdo da energia a prego fixo, ou o
Paraguai podera também atuar como um agente dentro do mercado brasileiro, com registro de gerador, e com
classificagdo de vendedor, na Camara de Comercializacao de Energia Elétrica — CCEE. Caso a ultima opgao seja a
escolhida, o Paraguai sera obrigado a seguir conforme as regras da regulagéo instituida dentro do mercado brasileiro.

6.0 A IMPORTANCIA DE ITAIPU PARA O BRASIL E PARAGUAI

A construgdo da UHE ltaipu se iniciou em janeiro de 1975, tendo como periodo de inicio da Operagdo Comercial de
suas unidades geradoras em 1985, se estendendo até 1991 (18 unidades geradoras (UG) em operagédo comercial),
adicionando mais 2 UGs em 2007. Atualmente, a usina possui um total de 14.000 MW de Poténcia Instalada, e
fornece 11,3% da energia consumida no Brasil e 88,1% no Paraguai [10].

A empresa ITAIPU BINACIONAL ¢ a responsavel pela producao da energia da usina, e as empresas responsaveis
pela contratagéo da poténcia de Itaipu e pela comercializagao da energia no mercado sdo a ELETROBRAS (Centrais
Elétricas Brasileiras Sociedade Anénima), pela parte do Brasil, e a ANDE, pela parte do Paraguai. A poténcia
disponivel para contratagdo deve desconsiderar a poténcia de manutengao, que equivale a poténcia de uma unidade
geradora, que sempre fica parada para manutencgao; a reserva de poténcia operativa; e a poténcia para consumo
interno da usina. Desta forma, a poténcia disponivel para contratacéo é equivalente a 12.135 MW [9].

Anualmente, os representantes da ELETROBRAS e da ANDE se reunem para discutir a previsdo de consumo da
cota parte de Itaipu para cada pais. Atualmente, o percentual de utilizagdo da cota parte do Paraguai € em torno de
apenas 10%, sendo o restante cedido ao Brasil a preco de custo. Desta forma, € possivel ter uma ideia da importancia
da energia da parte do Paraguai para o Brasil. A Figura 6 ilustra a Projegdo do Balango da Carga x Oferta de Energia,
para os anos de 2019 — 2023. A previséo de carga foi obtida através da 22 Revisdo Quadrimestral de Carga de 2019,
elaborado de forma conjunta pelo Operador Nacional do Sistema — ONS, Empresa de Pesquisa Energética — EPE e
Camara de Comercializagcao de Energia Elétrica — CCEE. Ja a oferta de energia foi obtida através do Plano Decenal
de Expanséao de Energia - 2027, elaborado pela EPE, sendo possivel segregar a oferta de energia vinculada a Itaipu
da parte brasileira, da parte paraguaia cedida ao Brasil, e demais fontes. [9]
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Figura 6 - Projecdo Carga X Demanda - Brasil [9]

A oferta de energia é a soma da garantia fisica de todas as usinas que estdo em operagdo comercial no Brasil,
incluindo as fontes intermitentes (por exemplo as fontes solar, edlica e biomassa) que possuem uma sazonalidade
anual de geragédo bastante acentuada, que prejudica a seguranga do suprimento da demanda més a més. As usinas
térmicas com Custo Variavel Unitario — CVU elevado, que contribuem para a elevacéo do prego do MWh no Mercado
de Curto Prazo — MCP quando sao acionadas, também estdo incluidas no total da oferta de energia. Outro ponto
importante que deve ser ressaltado € o subdimensionamento da garantia fisica das hidrelétricas, que aumentam de
forma superdimensionada o montante de oferta de energia.

Desta forma, analisando a Figura 6, é possivel identificar que a demanda de carga em 2022 e 2023 esta proximo ao
limite da oferta energia, principalmente se levar em consideragao a possivel falta da energia de Itaipu da parte do
Paraguai. Com isso, a figura reforga a importancia dessa energia para o suprimento da demanda de carga brasileira.



Por outro lado, o Paraguai também necessita da energia de ltaipu, fazendo uma analise a longo prazo. Com base
dos cenarios de demanda obtidos pelo Plan Maestro de Generaciény Transmisién 2016-2025, Luiz Fernando Leone
Vianna [11] elaborou uma projec¢ao de carga de 2026-2036, conforme ilustrado na Figura 7.
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Figura 7 -Demanda x Capacidade Instalada - Paraguai [11]

Na figura é possivel verificar dois cenarios de carga: a demanda considerando os horarios de ponta (mais critico) e
demanda considerando os horarios de média carga (menos critico). Fazendo uma analise entre a capacidade
instalada do pais (referente as 3 UHEs em operagdo comercial atualmente) e a demanda no cenario de maior
consumo, é possivel perceber que, a partir de 2029, o Paraguai teria dificuldade em atender a demanda dos horarios
de pico do sistema. Desta forma, a energia de Itaipu da parte do Paraguai sera de tamanha importancia para o pais
nos préximos anos, tanto para consumo proéprio, caso o pais ndo desenvolva novos projetos de geragdo no futuro,
quanto economicamente e comercialmente, com a venda desta energia a terceiros [11].

Com a revisao do Anexo C do Tratado de Itaipu, o Paraguai podera vender sua parte da energia ndo consumida para
outros paises vizinhos, o que poderia implicar em um custo maior, uma vez que serdo necessarios Nnovos
investimentos de linhas de transmissdo. Ou o pais podera vender a energia ao Brasil, através de exportagdo a um
preco fixo, ou vendendo diretamente no mercado brasileiro. Se o Paraguai optar pela ultima opgéo, ele devera seguir
a regulagdo atual do Brasil, incluindo a participagdo da parcela da usina disponivel para comercializagdo no
Mecanismo de Realocagéo de Energia — MRE.

7.0 O MECANISMO DE REALOCAGCAO DE ENERGIA - MRE

O MRE é um mecanismo financeiro de compartilhamento dos riscos hidrolégicos associados a otimizacdo
eletroenergética do SIN (Sistema Interligado Nacional), no que diz respeito ao despacho centralizado das unidades
de geracao de energia elétrica realizado pelo ONS [12]. Os agentes proprietarios de usinas sujeitas ao despacho
centralizado pelo ONS nao tem controle sobre seu nivel de geragao, independentemente de seus compromissos de
venda de energia realizados com base nas garantias fisicas.

Desta forma, o MRE assegura que, no processo da contabilizagdo na CCEE, todas as usinas participantes recebam
seus niveis de garantia fisica independentemente da produgéo real de energia, desde que a geragao total do MRE
néo esteja abaixo do total da garantia fisica do SIN. Em outras palavras, o MRE realoca a energia entre os integrantes
do “mecanismo”, transferindo o excedente daqueles que geraram além de suas garantias fisicas para aqueles que
geraram abaixo [12].

A participagao no MRE é compulsoéria para todas as usinas hidrelétricas com despacho centralizado, e opcional para
aquelas que ndo sdo despachadas pelo ONS (em geral sdo as PCHs, com poténcia inferior a 30 MW). O
processamento do MRE é baseado no GSF (Generation Scaling Factor), que corresponde a relagao entre o volume
total de energia que é gerado pelas usinas que integram o MRE e o total da Garantia Fisica das mesmas. Quando o
GSF é maior do que 1, significa que a geracao total do MRE é maior do que Garantia Fisica total, resultando em uma
energia excedente chamada Energia Secundaria. Esta energia também é realocada a todas as usinas do MRE na
proporgéo de suas garantias fisicas [12].

Por outro lado, quando o GSF é menor do que 1, significa que a geragao total do MRE foi menor do que o total de
garantia fisica. Logo, esse déficit de geragdo também ¢é alocado a todos os integrantes do mecanismo, sendo
realizado um ajuste na garantia fisica de cada usina, para fins de compartilhamento do prejuizo.
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2017 a 2018: Periodo escolhido para a simulacgéo

Toda a energia cedida ao MRE, das usinas que geraram mais para aquelas que geraram menos, é valorada a Tarifa
de Energia de Otimizagéo — TEO. A usina de ltaipu possui uma TEO diferente da TEO das demais usinas, pois devido
ao fato de ser binacional, a tarifa esta vinculada a variagdo do ddlar. Segundo divulgado pela Resolugado
Homologatéria n° 2.828/2020, a ANEEL (Agéncia Nacional de Energia Elétrica) estabeleceu para o ano de 2021 a
TEO das demais usinas em R$ 12,74/MWh e a TEO lItaipu em R$ 49,77/MWh. Este valor ¢ irrisério se comparado
ao Preco de Liquidacédo das Diferencas — PLD ou ao prego de venda da energia em um contrato, seja de longo ou
curto prazo. Ou seja, a usina que cede energia ao MRE, recebe um retorno financeiro quase a prego de custo de
operagéo, por gerar o MWh cedido.

Analisando o histérico do GSF através dos anos, ilustrado na Figura 8, é possivel verificar a tendéncia do GSF em
se manter abaixo de 100%. Esta caracteristica é devido ao periodo de hidrologia ruim que o Brasil vem passando;
ao subdimensionamento da garantia fisica de algumas usinas hidrelétricas; ao aumento das fontes intermitentes que
possuem preferéncia de geragdo no sistema; ao aumento do deslocamento hidraulico causado por restricdes
elétricas e por seguranga sistémica; dentre outros motivos.

De forma simplificada, quando o GSF é inferior a 100%, significa que as usinas geraram menos do que a energia
comprometida com os seus contratos de venda, que sdo lastreados pela Garantia Fisica. Desta forma, as usinas do
MRE ficam expostas no MCP, sendo obrigadas a comprar a energia no mercado Spot, que é valorada ao PLD. Em
periodos de hidrologia ruim, as térmicas com CVU mais elevado sdo despachadas com mais frequéncia, aumentando
o valor do PLD, de forma a ficar superior ao prego do contrato de vendas das usinas do MRE. E exatamente neste
periodo que o GSF tende a ficar menor, contribuindo para o prejuizo das operagdes comerciais das usinas
hidrelétricas.

Figura 8 - Histérico do GSF [13]

A ANEEL, para mitigar os efeitos do GSF inferior a 100%, publicou a Resolugdo Normativa n® 684/2015, que
regulamentou a Repactuacdo do Risco Hidrolégico — RRH. Esta repactuagéo funciona como um seguro contra o
GSF abaixo de 100%. As usinas que desejassem adquirir este seguro, assinariam o Termo de Repactuacao, ficando
obrigadas a pagar um prémio para a conta Bandeiras, de acordo com o produto de repactuagédo escolhido. O
pagamento deste prémio para a conta Bandeiras das distribuidoras seria revertido em modicidade tarifaria aos
consumidores. Quanto mais cobertura tivesse o produto de repactuagéo, mais caro seria o prémio. Em contrapartida,
os consumidores cativos arcavam com o prejuizo financeiro no Mercado de Curto Prazo — MCP, que o GSF inferior
a 100% resultava [16].

No entanto, a repactuacéo do risco hidrologico € exclusiva para os geradores que possuiam contratos regulados
(com as distribuidoras). Usinas que comercializam energia no ambiente livre — ACL ndo podem participar. Como a
parte brasileira de Itaipu, mais a parte cedida do Paraguai, € comercializada em forma de cotas de energia para as
distribuidoras do Sul e do Sudeste, os riscos hidrolégicos associados a geragao de ITAIPU, considerado o MRE, sédo
assumidos pelas concessionarias de distribuicdo na proporcdo do montante de energia elétrica alocado a cada
concessionaria, conforme Decreto n° 8.401/2015. Apds a revisdo do Anexo C de Itaipu, a usina ndo podera mais
repactuar o risco hidroldgico, pois ndo a energia de Itaipu, hoje comercializada na forma de cotas para as
distribuidoras, ficara disponivel para comercializagdo no mercado. O mesmo ocorre para a energia do Paraguai
comercializada no Brasil, no sentido de ter que assumir os riscos e prejuizos do GSF no Mercado de Curto Prazo.

8.0 METODOLOGIA E RESULTADO DA SIMULAGAO

Para realizagdo da analise regulatéria da venda de energia de Itaipu do Paraguai para o mercado brasileiro, foi
escolhido o periodo de 2017 a 2019, conforme indicado na Figura 8. A escolha deste periodo foi exclusivamente
devido a serem os 3 ultimos anos fechados, com informacdes de janeiro a dezembro disponiveis do site da CCEE,
no momento da simulagéo. A grande oscilagdo da amplitude do GSF neste periodo de 2017 a 2019 é devido variagdo
da hidrologia ao longo dos meses, e devido a sazonalizagdo da garantia fisica para fins de MRE dos participantes
do mecanismo, que atualmente podem fazer esta distribuicdo de forma livre entre os meses do ano, respeitando a
poténcia instalada da usina em cada més. A tendéncia é que os agentes realizem a sazonalizagdo da garantia fisica



com a alocagédo mais acentuada no meio ano, devido ao pre¢o da energia (PLD) ser maior nesta época do ano. Este
perfil de sazonalizagdo de mais Garantia Fisica no meio do ano, que também s&o os meses de menor geragao
hidrelétrica, resulta no GSF ficar bem inferior nessa época do ano. A partir de 2022, a sazonalizagdo do MRE nédo
sera mais livre, conforme Resolugdo Normativa n® 899/2020, o que vai resultar em uma curva mais flat do GSF.

De qualquer maneira, a grande oscilagdo do GSF no periodo de 2017 a 2019 nZo impacta no resultado da simulagao,
uma vez que a sazonalizagéo de garantia fisica para fins de MRE para ltaipu, segue o perfil de sazonalizagao das
demais usinas do MRE, conforme Resolugdo Normativa n°® 584/2013. Esta condigdo tem como consequéncia a
alocacgéo de energia no MRE, para Itaipu, de forma similar a utilizagdo de um GSF flat o ano inteiro, sem a influéncia
direta da sazonalizagdo dos demais agentes. A UHE de ltaipu sempre teve um histérico de geragdo muito bom,
sendo considerado um dos principais doadores de energia dentro do MRE. A Figura 9 ilustra a energia cedida da
parte brasileira de Itaipu ao MRE, no periodo escolhido para a simulagédo. Na figura é possivel avaliar que em todo o

periodo a usina cedeu energia ao MRE, em valores consideraveis, se elevar em consideragado que a garantia fisica
da usina que é em torno de 6.430 MWm.

Energia de Itaipu (parte Brasileira) Cedida ao MRE (MWm)
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Figura 9 - Energia de ltaipu (parte brasileira) cedida ao MRE (MWm) [14]

O objetivo da simulagéo é reproduzir a energia cedida ao MRE da parcela do Paraguai, se ele ja estivesse
comercializando a sua cota de energia de Itaipu no mercado brasileiro, no periodo 2017 a 2019. Desta maneira &
possivel avaliar o quanto de energia seria “perdida” para o MRE, e o impacto percentual que isso teria na sua geragcéo
total, e quanto de energia deixaria de ser liquidada no Mercado de Curto Prazo — MCP, valorada a PLD.

A metodologia utilizada para o célculo da simulacéo é a seguinte:

1. Utilizar a parcela atual de Energia Assegurada do Paraguai cedida ao Brasil (em torno de 2.379 MWm),
assumindo que esta seria a Energia comercializada no mercado brasileiro.

2. Aplicar a sazonalizagédo para fins de MRE utilizando o perfil de médio de sazonalizacado de 2017 — 2019
(conforme Resolugdo Normativa n® 584/2013)

3. Calcular a Geracao de Itaipu proporcional a parcela de energia comercializada do Paraguai ao Brasil (2.379
MWm).

4. Calcular a Energia Ajustada ao MRE, da parcela de energia comercializada, considerando o GSF divulgado
pela CCEE (Figura 8)

5.

Calcular a Energia Entregue ao MRE da parcela comercializada pelo Paraguai: Geracao (item 3) — Energia
Ajustado ao MRE (item 4)

A partir do resultado da simulacdo, que pode ser verificado na Figura 10, é possivel concluir que se o Paraguai
estivesse comercializando sua energia cedida de Itaipu no periodo de 2017 — 2019 no mercado brasileiro, teria
entregue 33,81% da sua geragéo ao MRE.O resultado desta simulagéo é importante para destacar o quanto que a

regulagdo brasileira pode impactar do resultado financeiro das operagbes comerciais do Paraguai no mercado
brasileiro.
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Figura 10 — Resultado da Simulacéo: 33,81% da Geragao da parte do Paraguai de ltaipu entregue ao MRE
9.0 CONCLUSAO

O estudo deste artigo teve como objetivo avaliar o impacto da regulacdo do mercado de energia brasileiro, nas
decisdes comerciais a serem tomadas pelo Paraguai, com a revisdo do Anexo C do Tratado de ltaipu, em 2023.
Caso o Paraguai decida comercializar a energia com os outros paises vizinhos, ele deve se atentar aos investimentos
de infraestrutura necessarios para a conexao entre ltaipu e o pais comprador. Além disso, existe uma grande
possiblidade o Paraguai utilizar toda sua cota para consumo proprio, uma vez que a demanda interna vem crescendo
de forma consideravel, como comprovado no Plan Maestro de Generacién Transmisién e Distribucion - 2016 — 2025.

Se o pais nao investir em novos projetos de geragéo, retirando do papel os projetos que ja tiveram sua viabilidade
técnica e econdmica comprovada, ou estudar a implementagao de novas fontes; o pais vai passar por uma crise de
desabastecimento, necessitando de 100% da cota de Itaipu destinado ao Paraguai. Se isso ocorrer, o Paraguai vai
perder a oportunidade de novos negdcios comerciais, importante para a economia e para manter o PIB do pais em
constante crescimento. No entanto, caso o Paraguai ndo necessite dessa energia para atender a demanda interna,
e decida comercializar a parcela de energia ndao consumida no mercado brasileiro, como um agente de geragao
devidamente cadastrado na CCEE, deve-se atentar a regulagéo envolvida e a forma de operacionalizacdo do MRE.

Durante o artigo foi feito uma simulagdo do quanto de geragcéo o Paraguai seria obrigado a ceder ao MRE, caso ja
estivesse participando do mecanismo entre os anos de 2017 e 2019. A analise do artigo conclui que, o Paraguai teria
que ceder a preco de TEO, aproximadamente 33,81% da sua geragéo. E a tendéncia para os préximos anos, caso
a hidrologia ndo melhore, ou 0 MRE nao seja aprimorado de forma fundamentada, é de que o GSF se mantenha
menor do que 1 (total de geracao inferior ao total de garantia fisica). Este fato se deve principalmente ao aumento
das fontes ndo despachadas centralizadamente, como solar e edlica, que geram na base, resultando no
deslocamento hidraulico das usinas do MRE. Com o GSF anual se mantendo inferior a 1, é possivel afirmar que a
energia cedida de ltaipu para o MRE vai aumentar. Isto é devido a necessidade de mais energia para cobrir a Garantia
Fisica das demais usinas, e como ltaipu possui um histérico de geragéo bem superior a sua Garantia Fisica, ele cede
sua boa parte de sua geragao para o MRE. Além disso, é importante ressaltar que o Paraguai também vai assumir
0s riscos e prejuizos do GSF<1, uma vez que a UHE de Itaipu n&o tera mais o direito de repactuar o risco hidrolégico,
pois perdera o vinculo comercial com as distribuidoras.

O resultado da simulagao do artigo € importante, pois tendo o conhecimento desta possivel perda, sera necessario
atribuir o risco da redugéo da geragdo no prego de venda da energia (R$/MWh). Desta forma, sera necessario fazer
um balanco energético e financeiro, para verificar se ndo seria mais vantajoso a venda da energia para o Brasil como
exportagdo, ou seja, realizar um acordo similar ao que ja ocorre na atualidade. Com a revisao do Anexo C do Tratado
de Itaipu, é possivel manter as clausulas comerciais, alterando apenas o prego de venda da energia cedida ao Brasil.
Atualmente, a energia é vendida a prego de custo, pois esse foi acordo feito entre os dois paises, uma vez que o
Brasil assumiu toda a divida do investimento da constru¢do da usina. Como a divida sera amortizada quando o anexo
C sera revisado (em 2023), o prego da energia cedida para o Brasil, se esse for o desejo do Paraguai, podera ser
revisada, de forma a aumentar até um valor de comum acordo entre as partes.
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