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Setor elétrico brasileiro, o excéntrico no planeta. !
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Nota introdutdria: Ao buscar informagdes quantitativas para o artigo,
foram percebidos erros nos dados histdricos, tanto do ONS, da CCEE e da
ANEEL. Foi necessdria uma solicitacdo as instituicbes para conseguir os
dados que faltavam. Esse problema mostra que informacgdes bdsicas para
o entendimento do nosso modelo estéo fragmentadas entre drgdos
distintos. Além disso, a dificuldade de se obter numeros que traduzem a
trajetdria do setor sdo flagrantes. No caso das tarifas médias, dado da
ANEEL, as anteriores a 2003 foram retiradas da pdgina da Agéncia sem
explicagcées. Nesse caso, foram usados os dados coletados no periodo em
que ainda estavam disponiveis.

Introducao

O que se mostra aqui sao dados e fatos histéricos que nos levaram a uma
situacao esdruxula, perigosa, injusta e que acabou por chegar até a
Eletrobras.

Em funcao de decisdes politicas tomadas nos ultimos 30 anos, apesar da
nossa privilegiada matriz, ostentamos algumas bizarrices que, por sua
complexidade, sdo desconhecidas da sociedade brasileira.

O que se pretende mostrar é que a privatizacao da Eletrobras ndo é
decorréncia apenas do radical quadro politico que vivemos nos ultimos
anos. Ha uma trajetdria ligada ao modelo mercantil adotado que mostrou
desigualdades e instabilidades ligadas a singularidade fisica do nosso
sistema. Infelizmente, correcdes ndao foram adotadas e estamos assistindo
as consequéncias onde a privatizacao da maior empresa de energia da
Amarica Latina foi facilitada.

A complexidade é decorrente da tentativa de se implantar um modelo
competitivo num sistema fisico com singularidades de monopdélio natural.
Ninguém esta defendendo a instalacao desse método, mas é preciso
reconhecer que o exdtico e complexo do nosso sistema tem relagdo com
essa singular estrutura fisica.

Encarecimento da Energia

1 Publicado pelo originalmente llumina.org



e De 1995 até 2022, em média, o setor residencial suportou uma
tarifa com aumento real de 71% (acima da inflacdo).
Aproximadamente RS 700/MWh sem impostos. Como é uma tarifa
média, inclui dados das familias baixa renda, o que reduz os
incrementos de tarifa. Na realidade, o consumidor médio suportou
aumento bem maiores.
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Grafico 1: Fonte: Dados historicos da ANEEL coletados desde 1996. Atualmente a
agéncia ndo divulga dados anteriores a 2003.

e De 1995 até 2022, em média, o setor industrial suportou um
aumento real de 162% (acima da inflacao) na sua tarifa média.
Aproximadamente, RS 590/MWh sem impostos. No caso da
industria, como nao ha um “baixa renda”, o aumento tarifario é mais
representativo do que ocorreu nessa trajetoria.
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Grafico 2: Fonte ANEEL.

Como se pode perceber nos graficos, a intervencao da Lei
12783/2013, iniciada pela medida provisdria 579 em setembro de
2012, foi insuficiente para compensar a alta tarifaria que se
verificava desde 1995.

A imposicdo de “cotas de Garantia Fisica” (a ser explicada no texto)
para as usinas atingidas, com o intuito de aliviar a alta tarifaria dos
consumidores, transferiu para as distribuidoras o risco de que essas
usinas nao consigam gerar a sua cota. Quando ha hidrologias
favordveis ou sobra de energia os consumidores cativos podem
receber até mais do que a energia cotizada, mas quando o inverso
ocorre altos custos sao repassados para as distribuidoras que
simplesmente repassam a alta tarifaria.

Como vai ficar claro nos dados a seguir, ja havia sinais de que a
expansao da oferta de fontes mais baratas era insuficiente e os
leildes que ocorreram nessa época foram dominados por térmicas, o
gue pressionou a tarifa e tornou os baixos precos das hidraulicas da
Eletrobras incapazes de compensar a alta de precos do modelo
mercantil.

A filosofia da intervencgao tarifaria por conta de amortizagdes de
usinas antigas é vidvel e adotada em muitos paises. Entretanto, a
forma e a dose aplicada aqui isolaram contabilmente as usinas das
empresas colocando a despesa administrativa num patamar muito



alto. Outros paises nao adotam esse formato e, na realidade, a
amortizacgao é feita contabilmente na estrutura financeira das

empresas. Essa politica fragilizou a Eletrobras, ja que a grande
maioria das usinas atingidas eram dela.

Um modelo de mercado de energia excéntrico.

A maioria dos setores elétricos no mundo tem duas grandezas
principais para dimensionar seu suprimento de energia. A
capacidade de geracdo (Poténcia em MW) e a geracado (energia em
MWh), que é simplesmente a poténcia da fonte usada por um certo
tempo.

Nds, em funcdao do modelo mercantil adotado desde 1995, temos
uma terceira variavel, a “garantia fisica” (GF) em MWh ou MW
médios. Essa grandeza, uma quantidade de energia, é determinada
de forma extremamente complexa e sujeita a critérios acordados no
mercado, mas com significativo grau de subjetividade.

Segundo a EPE (Empresa de Pesquisa Energética), “A garantia fisica
determina a quantidade de energia que um equipamento de
geragdo consegue suprir dado um critério de suprimento definido.”
Isso significa que esse valor ndo esta registrado nas maquinas e nem
representa uma energia gerada em algum periodo. E uma espécie
de certificado emitido por uma metodologia repleta de
subjetividades.

Ainda segundo a EPE, “a garantia fisica define a quantidade
mdxima de energia que um equipamento pode comercializar”.
Segundo a EPE, “no caso dos empreendimentos hidrelétricos, e dos
termelétricos de custo variavel unitdario (CVU) ndo nulo,
despachados centralizadamente pelo ONS, a garantia fisica é
funcgdo de cada contribuigcdo para a mdaxima quantidade de energia
possivel de ser suprida pelo sistema, como um todo, dado critério
de garantia de suprimento.

“Ja no caso dos empreendimentos edlicos e solares, a garantia
fisica de energia é calculada tendo como base dados de produgéo
certificados por entidades independentes.”

Isso significa que, para grande parte das usinas, a garantia fisica é
determinada a partir de uma analise da gerac¢ao do total do
sistema. Na realidade, essa grandeza € uma “cota parte” da



producao total analisada sob uma otica global. Isso deixa evidente
gue, mesmo sob uma adaptacao mercantil, a caracteristica de
monopolio natural tem que ser respeitada.

Esse conceito é um dos mais incompreendidos entre consumidores
e até entre analistas. Em qualquer sistema usinas ndao vendem
exatamente a energia que geram, pois ha um sistema interligado
que recebe a geragao que necessita em cada momento. Entretanto,
nenhum sistema tem diferencas tao significativas quanto o
brasileiro. Aqui, funcao da predominancia hidroelétrica, a ldgica
operativa pode ocasionar usinas que nao geram e assim mesmo
vendem energia.

Portanto, ao contrario das outras unidades cujo valor do sistema é
obtido pela soma das partes, a GF das usinas é uma divisao do
total. Outro ponto importante é que a GF atribuida a uma usina
depende da performance de todo o sistema interligado segundo um
critério. Se o critério é alterado, esse valor influente na
comercializacdo pode se alterar.

Esse critério de garantia depende de numeros subjetivos. Por
exemplo, o custo, em RS/MWh, para o evento déficit de suprimento
de energia, ou seja, o quanto custa para a sociedade a insuficiéncia
da oferta de energia elétrica. Em 2022 o valor adotado foi de RS
7.643,82/ MWh. Evidentemente, mudancas nesse valor afetam o
“critério de suprimento” adotado na operacao e no planejamento
do sistema.

Outro exemplo de valor subjetivo determinante da modelagem
adotada é a taxa de desconto de valores futuros, uma espécie de
taxa de juros interna do setor. A ANEEL fixa em 12% a taxa de
desconto adotada na otimizag¢ao da operagao, mas a EPE adota 8% a
nivel de planejamento. Essa diferenca exemplifica o grau de
subjetividade inclusa nos critérios do modelo e a fragmentacao de
visoes.

E essa grandeza, GF, que define a participacdo no mercado. Se uma
usina tem uma geragao fisica menor que sua GF, ela tem que
liquidar essa diferenga por um preg¢o determinado por um modelo
matematico chamado PLD (Pre¢o de Liquidagao de Diferengas). Se
sua geracao for maior que sua GF ela recebe a diferenga valorada
pelo PLD.



e Mas, singularmente, esse preco € muito semelhante ao custo

marginal de operagao (CMO) sob a dtica do Operador Nacional do
Sistema (ONS), que ndo participa da comercializacado.

Como se pode ver abaixo, a curva em vermelho é o CMO da regiao
sudeste e centro oeste disponibilizado pelo ONS. A curva azul é o
PLD da mesma regidao em valores mensais divulgado pela CCEE
(Camara de Comercializacao de Energia Elétrica). A principal
diferencga é que o PLD tem limites superiores e inferiores
arbitrados, mas o comportamento temporal é o mesmo.
O CMO é a “referéncia” para o PLD. Isso ja significa uma
singularidade nao observada em outros sistemas, pois o PLD nao é

fruto de competi¢ao. Aqui, sua referéncia € um custo marginal de
operacao determinado pelo operador.
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Grafico 3: Fontes CCEE e ONS

No sistema brasileiro, se a visao de custo do operador influéncia o
“mercado”, ha uma predominancia de valores muito baixos (2003 —
2012), uma caracteristica evidente no grafico. Contudo, quando
ocorrem aumentos bruscos como em 2008, 2014 e 2021, é comum
haver judicializacdes por parte dos agentes comercializadores
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contestando a liquidagao. Até hoje ha inadimpléncias nao resolvidas
nessa liquidacao.

A trajetdria registrada em dados.

e A partir desse entendimento, vamos examinar o que ocorreu na
vigéncia desse modelo.

e Por exemplo, abaixo, a comparacao da geracao hidraulica total com
a garantia fisica (GF) associada as hidraulicas.
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Gréfico 4: Fonte: Geracdo - Operador Nacional do Sistema, GF — CCEE (Camara de
Comercializacdo de Energia Elétrica)

e Fica evidente que de 2004 até 2013 as hidraulicas geraram bem
acima de sua garantia fisica e ap6s 2013 a situacao se inverte.

e Basta olhar o grafico do PLD para perceber que as hidraulicas
geraram acima de sua GF sob um “prec¢o de referéncia”, PLD,
extremamente baixos. Uma geracdo de energia sub-remunerada,
sendo que a maior parte das usinas afetadas eram da Eletrobras.

e \ejam abaixo o que ocorre com as térmicas. Praticamente o inverso
das hidraulicas. Até 2013, geragao bem menor do que a GF
associada.
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Gréfico 5: Geracao - Operador Nacional do Sistema, GF — CCEE (Camara de
Comercializacdo de Energia Elétrica)

Ou seja, a possibilidade de comercializagao das térmicas é bem
maior do que sua geracao. Isso significa que essa GF associada nao é
gerada pelas térmicas. Até 2012, elas venderam energia hidraulica
gue aparece sobrando no grafico anterior.

Apdbs 2013 a geracdo térmica aumenta, mas em funcao dos altos
custos, ainda fica abaixo da GF associada. Evidentemente, essa
grande sobra de garantia fisica das térmicas foi coberta por geracao
hidraulica até 2013. Assim, os pre¢os baixos do modelo
incentivaram a corrida de consumidores para o mercado livre, que,
em apenas 5 anos depois de 2003, atingiu cerca de 26% do
consumo total do pais.

Mas o que se pode observar quando se compara a garantia fisica
total com o consumo total em MW médios? Abaixo, é possivel
perceber que ha uma sobra de GF de 2004 até 2009, mas, de 2010
até 2014 o consumo total tangencia a GF e até a ultrapassa em
alguns meses.
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Gréfico 6: Geracao - Operador Nacional do Sistema, GF — CCEE (Camara de
Comercializacdo de Energia Elétrica)

e Essa tangéncia mostra que, fruto dos baixos precos do PLD no
periodo 2004 - 2009, nao houve expansao suficiente da oferta e o
critério mostra um estrangulamento estrutural. Em funcao de
hidrologias muito favoraveis em 2009, 2010 e 2011, esse “aperto”
de oferta nao foi percebido. Alias, essa é uma caracteristica do
sistema brasileiro, pois altos registros hidrolégicos “mascaram”
situacdes de constrangimento de oferta.

e E possivel perceber também que o consumo n3o cresce mais com as
taxas anteriores. Dados do ONS mostram que até 2014 a taxa média
de crescimento anual era de 3,7%. Apds 2015 ela se reduz para
1,6%.
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Grafico 7: Fonte ONS.

e No grafico a seguir é possivel ver que houve expansao de edlicas e
hidraulicas a partir de 2016. Mas é preciso notar que as usinas
hidroelétricas Belo Monte, S. Antonio, Jirau, Teles Pires, Baguari, Foz
do Chapecd, Dardanelos, Retiro Baixo e outras foram construidas
com parceria minoritaria da Eletrobras. Provavelmente, ndo sairiam
do papel sem esse esfor¢o da estatal.
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Gréfico 8: Fonte: ONS. A partir de dezembro de 2019 deixou de ser contabilizado o
montante referente as compras de Itaipu 50 Hz (7 GW) na capacidade instalada,
compativel com a publicacdo do Plano da Operac¢do Energética 2020/2024 - PEN 2020.
Por isso a queda da linha azul na capacidade hidraulica. Necessario afirmar que essa
decisdo prejudica o histdrico do ONS.

e Como ha subsidios para as fontes edlicas, solares e PCHs no
mercado livre, é preciso reconhecer que a expansao da oferta ndo
ocorreu por iniciativas totalmente independentes do capital privado.

e Segundo a base de dados SIGA da ANEEL
(https://dadosabertos.aneel.gov.br/dataset/siga-sistema-de-
informacoes-de-geracao-da-aneel) é possivel constatar que, do total
de usinas hidroelétricas brasileiras, apenas 8% delas surgiram de
iniciativas privadas. A maioria significativa sob controle do capital
hoje foram compradas prontas ou construidas em consdrcio com
estatais, sendo a principal delas a Eletrobras.

e Segundo dados do Balanco Energético do Ministério de Minas e
Energia, que inclui térmicas ndo contabilizadas nos dados do ONS,
de 1996 até 2022 a capacidade térmica foi multiplicada por 3. Essa é
uma das razoes do encarecimento da tarifa brasileira.

e Também é possivel constatar através das séries setoriais do BNDES
gue o setor elétrico brasileiro é o recordista de financiamentos
desde 1995. A precos de marco de 2023, o total de dispéndios para
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o setor atingiu RS 543 bilh&es, sendo 36% de todo o financiamento
da infraestrutura.

e Ninguém esta defendendo que nao haja financiamento para um
setor tdo importante. O que se esta tentando mostrar é que a
expansao da oferta de energia de forma independente oriunda do
capital privado nao ocorreu como é comumente exposto.

Conclusao

Com base nesses dados, nao é dificil concluir que as excentricidades do
modelo mercantil resultaram em investimentos insuficientes originados do
mercado e do capital privado.

Ao contrario do que é frequentemente divulgado na midia, o quadro atual
de sobre oferta é muito mais resultante de uma demanda que nao cresce
em funcdo do nosso reduzido incremento de PIB.

Esse fato exigiu da Eletrobras um sacrificio que ndo é percebido pela
sociedade que concentra suas criticas a ocupacao de cargos por indicacao
politica.

Isso resultou numa fragilizacao financeira que, em func¢ao do quadro
politico dos ultimos 6 anos, provocou a privatizagao da empresa.

Além das irregularidades e conflitos de interesse entre o capital privado e
o interesse publico causados pela esdruxula capitalizacao que despreza o
fato de que ndo ha légica em ter um acionista que possui 43% das agdes,
mas renuncia a 33%, é preciso nao esquecer que, independentemente do
resultado dessa contenda, o bizarro e injusto modelo vai ser a nossa
heranca.

Mesmo sendo baseado em dados, o argumento de que o capital privado
nao teve a performance alardeada tem estado fora da pauta da imprensa e
até de grupos que criticam a privatizacdo. Evidentemente, € uma auséncia
gue, de maneira sutil, livra o capital privado de responsabilidades que
deveriam lhe ser atribuidas.



