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O ano de 2014 promete repetir 2013 no uso intenso das usinas termelétricas. O
calor elevado, o aumento de consumo de energia elétrica e principalmente a
forte estiagem devem afetar os reservatoérios das hidrelétricas. O cenario mais
provavel no momento ndo é racionamento, mas o despacho continuo das
térmicas até fins de 2014, quando inicia a estagdo das chuvas. A maior
diferenca entre o cenéario de 2014 e o de 2013 sera o pre¢co da energia, que
deve ficar mais elevado, podendo determinar sérios problemas financeiros aos
agentes econdmicos. E isso apesar do custo da energia n&o apresentar

grandes variagoes.

O custo dos combustiveis das térmicas nao deve apresentar diferencas
marcantes entre 2013 e 2014. O que sera maior em 2014 sera o pre¢co da
energia no mercado de curto prazo (determinado pelo PLD, Prego de
Liquidacéo das Diferencas), que afeta os agentes com déficits ou superavits em
seus contratos de compra-venda de energia e determina indiretamente um
aumento dos precos do mercado livre, onde grandes consumidores compram
energia.

O PLD do Sudeste, que em 2013 teve valor médio de R$ 294/Mwh, hoje esta no
teto de R$ 823/Mwh. Este valor € muito superior ao custo médio de R$
400/Mwh das usinas térmicas (sem as nucleares) despachadas pelo Operador
Nacional do Sistema (ONS).

O PLD alto impde pesados impactos financeiros as distribuidoras que, além de
serem as contratantes de grande parte da geracdo termelétrica, apresentam
neste momento insuficiéncia de contratos, precisando comprar energia no
mercado de curto prazo. Alguns geradores, consumidores livres e
comercializadoras que estejam descontratados também serdo seriamente
afetados. Dada a dimensédo e a gravidade do problema, o Tesouro Nacional,
que ja em 2013 cobriu parte dos gastos com as termelétricas, devera financiar
grande parte da conta em 2014, uma vez que a alternativa seria um indesejavel
“"tarifaco” com impactos diretos e nocivos sobre a inflag&o.

O que explica este cenério de precos altos da energia (PLD) em 2014 se seus
custos nao sofreram alteragcdes substanciais? Para entender o problema é
necessario entender como o PLD é definido. Ele é calculado por modelos
computacionais usados no planejamento da operacdo do sistema elétrico pelo
ONS, sendo o Newave o mais conhecido. Em 2013 o modelo indicava uma
necessidade de uso moderado das térmicas, resultando um PLD em niveis ndo
muito elevados. Mas o ONS, com base em metodologia prépria aprovada pelo
Comité de Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE), usou durante a maior parte
do ano todas as termelétricas disponiveis e ndo apenas aquelas que o Newave
recomendava por medida de seguranga. Assim, o custo marginal real (custo de
geracao da termelétrica mais cara efetivamente despachada) era, até agosto de




2013, bem maior do que o calculado pelo Newave e que servia de base para o
PLD.

A partir de setembro de 2013, o Newave foi alterado para refletir melhor a
operacdo do sistema. Com esta mudanca o PLD esti mais aderente ao custo
marginal real do sistema, ao contrario do que havia acontecido antes. Mas sera
mais eficiente ter um preco de energia igual ao custo marginal de geragao
quando isto implica em PLD tdo elevado e tdo distante do custo médio da
energia?

Nossa avaliacdo € que ndo. O fato do PLD n&o refletir em 2013 o custo
marginal real do sistema permitiu uma economia de cerca de R$ 9 bilhdes entre
janeiro e agosto, segundo estimativas do Gesel-UFRJ, computando apenas em
transagbes no Mercado de Curto Prazo e encargos, sem levar em conta o
impacto que um PLD igual ao custo marginal real teria no mercado livre.

Em ocasifes de estresse hidrologico, quando é necessério despachar
intensamente térmicas caras, ndo ha justificativa econdémica para se fixar um
preco de curto prazo para a energia muito superior ao custo médio de geracao
térmica, como esta ocorrendo desde setembro de 2013. Pode-se argumentar
gue a teoria econdmica elementar prega que em mercados competitivos o pre¢o
deve ser sempre igual ao custo marginal. Seguindo por essa linha de raciocinio,
em 2014 estariamos melhores do que em 2013, jaA que o preco corresponde
agora ao custo marginal real do sistema e ndo mais ao célculo de um modelo
descolado da realidade. Mas sera que o preco tem mesmo que ser igual ao
custo marginal em um sistema hidrico como o brasileiro? A resposta é néo, e
por duas razdes.

Primeira, porque a producdo de energia elétrica no Brasil ndo se d4 em um
mercado competitivo. Em realidade, néo se trata sequer de um mercado, pois 0
despacho das usinas é regido, como em inumeros paises, por um modelo
computacional de otimizagdo do funcionamento das wusinas hidro e
termelétricas.

Segunda, porque o custo marginal de operacdo (com base no qual é calculado
o PLD) ndo da sinalizagdo para a ampliacdo da oferta e construgdo de novas
usinas, como ocorre em mercados competitivos. No Brasil, o PLD indica
principalmente a condi¢do hidrolégica de curto prazo. Por exemplo, o custo
marginal e o PLD podem estar baixos devido a fortes chuvas e o sistema pode
estar precisando urgente de expansao para garantir o abastecimento em anos
de hidrologia normal ou desfavoravel. A necessidade de contratacdo de novos
projetos ndo é e ndo pode ser decorréncia dos precos de curto prazo em um
sistema predominantemente hidrico como no Brasil. Devido a esta caracteristica
€ que sdo realizados os leildes publicos de energia nova, estes sim
competitivos, onde a disputa € por contratos de longo prazo, que refletem o
custo real de longo prazo das novas usinas.

A formacdo do PLD merece ser revisada de forma a ficar mais aderente ao
custo de operagédo do sistema, evitando que ocorram situagcdes como a atual. O
PLD deveria ser desatrelado do custo marginal, ao menos em anos de
hidrologia adversa. Esse aperfeicoamento teria o poder de tornar a energia mais
barata (ou menos cara) em momentos de escassez. Nao faz nenhum sentido
econdmico ter fabricas interrompendo a producdo para vender a energia
previamente contratada por um prego maior.

A revisdo do célculo do PLD, preco de curto prazo da energia, deve ser feita
com serenidade, pois diversos agentes firmaram contratos baseados na regra
atual de fixacdo de precos e podem ser afetados por subitas mudancas nas
regras. E é preciso agilidade porque o impacto financeiro deste descolamento
entre precos e custos em 2014 é potencialmente muito elevado, exigindo a




atuacao do Tesouro Nacional.
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