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Tendéncias para a comercializacao de energia

Tendéncia é uma liberalizacéao crescente do mercado

e Mercado livre (ACL) tende a continuar crescendo.

e Mercado regulado (ACR) tem se mostrado caro e vem concentrando riscos
crescentes.

« Migracdo para o ACL tende a ser definitiva para a maior parte das
empresas...
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Tendéncias para a comercializacao de energia

ACL & um ambiente dindmico

» Ambiente de Contratacéo Livre (ACL) apresenta liquidez consideravel para
padrdes internacionais.

 Ha sinais recentes de que o ACL pode lastrear novos investimentos,
sobretudo em fontes incentivadas.

 Consolidacao de uma plataforma de negociacdes com liquidez para o
trade de curto prazo, a BBCE...
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Problemas para a comercializacao de energia

Garantia da expansao

A garantia da expansao ainda depende do mercado regulado (ACR).

 Contratos do ACR sao considerados solidos e permitem o financiamento de
NoVOoS projetos, mesmo para novos entrantes.

 Contratos do mercado livre sdo inerentemente frageis:

 contratacao bilateral em um mercado de balcao desorganizado;

 negociacoes feitas diretamente entre agentes, sem registro ou supervisao por
um administrador de mercado...
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Problemas para a comercializacao de energia

Seguranca de mercado

e Principal risco tem estado associado ao questionamento judicial as regras
de comercializacdo. A consequéncia tem sido absorc¢ao de custos e riscos
pelo consumidor regulado, pelo Tesouro e uma alta inadimpléncia no MCP.

» Tem havido outros focos de inadimpléncia. O maior esteve associado a
distribuidoras com problemas financeiros que ficam inadimplentes no MCP.

 Trade no mercado livre tambeém se mostrou arriscado: agentes tém
dificuldade para avaliar o risco de contraparte. Houve situacoes de default
bilateral ou de renegociacao forcada de posi¢oes ja contratadas...
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Desafios para a comercializacao de energia

Desenvolvimento do mercado

* Principal desafio é desenvolver um ambiente para contratacao
desregulada que seja financeiramente robusto e funcional.

e Isto envolve a adocao de uma infraestrutura de mercado segura:

» Adocéao do modelo de mercado de balcao organizado, pelo menos para o ACL;
» Mercado organizado de derivativos de energia;

 Criacdo de modalidades de contratacdo robustas para contratos fisicos —
bilaterais em clearing, contratacao fisica em bolsa...
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Desafios para a comercializacao de energia

Necessidades sistémicas x contratacao privada em mercado

 Expansao da geracdo pode envolver contratacido de projetos com
caracteristicas que nao atrativas para o mercado livre. Exemplos:

» Termoelétricas com custos variaveis indexados a precos de combustiveis e dolar;
 Solugdes para atendimento de ponta (térmicas ou usinas reversiveis);
e Armazenamento.

* Energia que hoje atende ao ACR precisara no médio prazo ser transferida
para o mercado (Itaipu, cotas, térmicas por disponibilidade, energia de
reserva, hidricas com risco repactuado, etc...).
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Um roadmap para o futuro da comercializacao

Aperfeicoamento da infraestrutura do mercado

» Adocao da comercializacao de energia em mercado de balcado organizado.
Com isso a supervisao de mercado, controle de alavancagem e regulacao
prudencial passam a esfera da regulacao financeira. (Nao depende de lei).

 Supervisao financeira da Aneel para evitar inadimpléncia de distribuidoras.
e Criacdo de mercado de derivativos. (Nao depende de lei).

» Solucéo financeiramente robusta para contratacao fisica, incluindo uma
clearing. (Depende de alteracéo em lei e € uma solucéo para o medio e
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Um roadmap para o futuro da comercializacao

Garantia da expansao

» Modelo de leildes € bem sucedido e ndo deve ser abandonado. Expanséo
da geracao pelo minimo custo depende de contratos desenhados para
casar fluxo de caixa com estrutura de custos dos projetos de geracao.

* Mas distribuidoras devem deixar de ser contraparte de novos contratos
originados de leildes. Atual modelo inglés é o mais adequado: contratacao
a precos fixos no longo prazo, com diferencas para o preco de mercado
sendo repassados a todos os consumidores...
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Um roadmap para o futuro da comercializacao

Migracao da energia hoje no ACR para o0 mercado

 Energia com tarifa regulada (Itaipu, nuclear, cotas) e com contratos
regulados (CCEAR) deve ser levada a mercado sem ruptura contratual.

* O recomendavel € que a energia seja alocada a uma comercializadora
regulada que venda esta energia apenas no atacado a preco de mercado.

 Toda a energia, seja da expansao ou legada passa a ser comercializada a
um so preco. Custos associados a necessidades sistémicas ou a energia
legada sdo repassados para todos, seja via encargo ou incorporado no
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Conclusoes

Criacao de um mercado de energia unico é uma tarefa para anos

 Primeiro passo € o uso das infraestruturas do mercado financeiro para a
comercializacao de energia.

« Maior disciplina financeira para distribuidoras no MCP também pode ser
obtida sem alteracao legal.

e Criacdo de um mercado de energia integrado é projeto de médio ou longo
prazo. AcOes de prazos mais curtos devem ser pautadas por este objetivo.
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