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XXXI CONGRESSO NACIONAL DO CONPEDI BRASILIA - DF

DIREITO, ECONOMIA E DESENVOLVIMENTO ECONOMICO
SUSTENTAVEL

Apresentacdo

O XXXI Congresso Nacional do Conpedi Brasilia— DF foi realizado entre os dias 27 a 29 de
novembro de 2024, apresentou como temética central “ Direito: um olhar a partir dainovacéo
e das novas tecnologias’, sendo realizado em parceria com a Unisa — Universidade Santo
Amaro e UniRV — Universidade de Rio Verde.

No plano das diversas atividades académicas ocorridas neste encontro, destacam-se, além das
palestras e oficinas, os grupos de trabalho tematicos, os quais representam um locus de
interacdo entre pesquisadores que apresentam as suas pesquisas teméticas, seguindo-se de
debates.

Especificamente, para operacionalizar tal modelo, os coordenadores dos GTs séo 0s
responsaveis pela organizacdo dos trabalhos em blocos tematicos, dando coeréncia a
producdo e estabelecendo um fio condutor para organizar os debates em subtemas.

No caso concreto, assim aconteceu com o GT Direito, Economia e Desenvolvimento
Econdmico Sustentavel |, o qual ocorreu no dia 28 de novembro de 2024 das 14h00 as 17h30
e foi Coordenado pelos professores Jonathan Barros Vita e Fernando Passos.

O referido GT foi palco de proficuas discussdes decorrentes dos trabalhos apresentados, os
guais sdo publicados na presente obra, a qual foi organizada seguindo alguns blocos
teméticos especificos, que compreenderam os 22 artigos submetidos ao GT, cujos temas sao
citados abaixo:

Bloco 1 — Direito ambiental e sustentabilidade

1. A assimetria informaciona e o mercado de carbono: uma andlise econémica do direito a
partir do projeto Pacajai Redd+ (981)

2. Andlise das préticas de environmental, social and governance (ESG): uma modificacéo de
pensamento acerca do desenvolvimento sustentavel na unido europeia

3. Cooperativas minerais no Brasil e sustentabilidade: uma andlise sob a perspectiva liberal



4. Extrafiscalidade tributéria como ferramenta de protecdo ambiental

5. Projeto de lei 767/2023: a tributacdo ambiental dirigida a busca do direito ao meio
ambiente sustentavel e o dever do poder publico de defender e preservar

6. Soberania nacional e espécies exdticas marinhas. desafios brasileiros

7. Tutela ambiental no sistema interamericano de protecéo dos direitos humanos: licbes do
caso La Oroyavs. Peru

Bloco 2 — Novas tecnologias

8. (Cripto)tecnol ogias e desmaterializacdo das rel acbes socioeconémicas

9. Concorréncia e imersdo digital: desafios juridicos no contexto do trade dress

10. Regulacdo da introducdo de novas tecnologias no agronegocio: uma analise sobre a
pulverizagdo com drones

Bloco 3 — Direitos sociais e Teoria Geral do Direito

11. A exclusdo socia e a pobreza nas interfaces entre o direito econébmico do
desenvolvimento e o direito humano ao desenvolvimento

12. A integracéo da economia e do direito: andlise critica da escola de Chicago e suas
implicacfes no sistema juridico brasileiro

13. Contribuicdes de Dostoiévski para uma regulacdo adequada

14. Liberdade econémica: para quem? O paradoxo entre crescimento econdmico e
desigualdade social

Bloco 4 — Empresa e relacfes trabal histas

15. A governanca corporativa e prevencdo a corrupcao sob ateoria dos stakeholders

16. A importancia do balanco patrimonial para atomada de decisdes empresariais



17. Governanca multinivel e prevencéo da corrupcdo privada no contexto empresarial
brasileiro

18. Os impactos econdmicos das reformas trabal histas na Europa e no Brasil: as alteractes
legislativas sdo suficientes a reducdo do desemprego?

19. Precificacdo de alimentos e intervencdo do estado: relacdo de consumo, politica de
garantias e 0 caso do arroz

Bloco 5 — Direito urbanistico

20. A tributacdo do IPTU como ferramenta de inducdo econdmica e ordenacdo do grafite nas
cidades brasileiras

21. Funcéo social e solidaria da empresa no contexto urbanistico: uma andlise critica a luz
dos shopping centers nas cidades

22. Uma andlise do mercado de fornecimento de energia elétrica pela ect: liberalizagdo do
mercado, sobreoferta de renovavels e ascensdo da mini e microgeracdo distribuida

Tendo como pano de fundo os supracitados artigos, a teoria e a pratica se encontram nas
diversas dimensdes do direito tributario e financeiro, perfazendo uma publicacdo que se
imagina que sera de grande valia, dada a qualidade dos artigos e da profundidade das
pesquisas apresentadas por diversos e eminentes pesquisadores dos mais variados estados e
instituicdes brasileiras.

Esse é 0 contexto que permite a promocdo e o0 incentivo da cultura juridica no Brasil,

consolidando o CONPEDI, cada vez mais, como um importante espaco para discussdo e
apresentacdo das pesquisas desenvolvidas nos ambientes académicos da graduacdo e pos-
graduacéo em direito.

Finalmente, deixa-se aos leitores um desgjo de uma boa leitura, fruto da contribuicéo de um
Grupo de trabalho que reuniu diversos textos e autores de todo o Brasil para servir como
resultado de pesquisas cientificas realizadas no ambito dos cursos de Pos-Graduacéo Stricto
Sensu de nosso pais, representando o Brasil no exterior com bastante importancia.

Prof. Dr. Jonathan Barros Vita— Unimar



Prof. Dr. Fernando Passos — Universidade de Araraquara



UMA ANALISE DO MERCADO DE FORNECIMENTO DE ENERGIA EL ETRICA
PELA ECT: LIBERALIZACAO DO MERCADO, SOBREOFERTA DE
RENOVAVEISE ASCENSAO DA MINI E MICROGERACAO DISTRIBUIDA

AN ANALYSISOF THE ELECTRICITY SUPPLY MARKET THROUGH TCE:
MARKET LIBERALIZATION, OVERSUPPLY OF RENEWABLES, AND THE RISE
OF MINI AND MICRO DISTRIBUTED GENERATION

Rodrigo Abrantes Soares 1

Resumo

A liberalizacdo do mercado de energia elétrica, a répida expansdo das fontes renovaveis de
energia elétrica edlica e solar fotovoltaica e a expressiva penetragdo da microgeracéo e

minigeracdo distribuida na matriz elétrica nacional desafiam a estrutura de governanca

concebida em um cenario no qual os leildes regulados e o planejamento centralizado hidro-
térmico imperavam no setor elétrico brasileiro. Nesse contexto, 0 presente artigo apresenta
um ensaio critico sobre as caracteristicas e a transi¢do da estrutura de governanca ocorrida no
mercado de fornecimento de energia el étrica, com énfase nos Ultimos 10 anos, sob a lente da
Economia dos Custos de Transagdo (ECT). A partir da andlise de dados e do quadro andlitico
da ECT, concluiu-se que o setor elétrico brasileiro vive uma “espiral da morte”, ou sgja, a
politica de subsidios as fontes renovaveis e a geragdo distribuida (também usufruida por

consumidores livres que consomem energia incentivada) ndo € mais economicamente

sustentavel sendo necesséria uma nova reforma setoria para reequilibrar os custos e permitir
gue o Brasil avance na modernizagdo de seu fornecimento de energia elétrica.

Palavras-chave: Custos de transacéo, Energia el étrica, Regulacdo, Subsidios,
Sustentabilidade

Abstract/Resumen/Résumé

The liberalization of the electricity market, the rapid expansion of renewable energy sources
such as wind and solar photovoltaics, and the significant penetration of distributed

microgeneration and minigeneration in the national electricity matrix challenge the

governance structure conceived in a scenario where regulated auctions and centralized hydro-
thermal planning dominated the Brazilian electricity sector. In this context, this article
presents a critical essay on the characteristics and transition of the governance structure in the
electricity supply market, with an emphasis on the last 10 years, through the lens of

Transaction Cost Economics (TCE). Based on the analysis of data and the TCE analytical

framework, it is concluded that the Brazilian electricity sector is experiencing a "death

spiral." In other words, the subsidy policy for renewable energy sources and distributed
generation (also enjoyed by free consumers who consume incentivized energy) is no longer

1 Doutorando em Direito da Regulacéo pela FGV Direito Rio
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economically sustainable, making a new sectoral reform necessary to rebalance costs and
allow Brazil to advance in the modernization of its electricity supply.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés. Transaction costs, Electric power, Regulation,
Subsidies, Sustainability
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1. INTRODUCAO

Acompanhando a tendéncia mundial, o Brasil evoluiu de um modelo de monopdlio
verticalmente integrado e estatal, iniciado com a cria¢do das Centrais Elétricas Brasileiras S.A.
- Eletrobras, em 1954, para um modelo de mercado atacadista de energia elétrica em meados
da década de 90', com o chamado Projeto de Reforma do Setor Elétrico Brasileiro (RESEB).

Com a liberalizacdo do mercado de energia elétrica, a rapida expansdo das fontes
intermitentes de energia elétrica — edlica e solar fotovoltaica — e a expressiva penetragdo da
Micro e Minigeragao Distribuida (MMGD), a estrutura de governanga pensada no RESEB (e
revisada no racionamento de energia elétrica no inicio dos anos 2000) esta posto em xeque.

Nesse contexto, o objetivo desta pesquisa € realizar um ensaio critico sobre a transi¢cao
e caracteristicas da estrutura de governanca ocorrida no mercado de fornecimento de energia
elétrica, com énfase nos ultimos 10 anos, sob a lente da Economia dos Custos de Transagao
(ECT).

Pergunta-se como se deu a evolugdo historica da estrutura de governanga do mercado
de fornecimento de energia elétrica e quais os principais desafios que surgiram nos ultimos
anos?

Parte-se da hipotese que para o enfrentamento dos desafios criados pelas mudancas do
mercado de fornecimento de energia elétrica seria necessaria uma nova reforma do Setor
Elétrico Brasileiro (SEB)?, objetivando retomar a sua sustentabilidade econdmica.

Do ponto de vista metodologico, ¢ proposta uma pesquisa exploratoria, a partir de
revisdo bibliografica, analise documental e, preferencialmente, dados divulgados por entes da
administracdo publica direta e indireta e organizagdes sociais que operacionalizam a
governanga do setor elétrico (MME, EPE, ANEEL, CCEE e ONS), além de centros de pesquisa
internacionais. Como fonte de informagdo secundaria utiliza-se dados divulgados por
associagoes de classe.

Propds-se o recorte temporal em quatro periodos ou fases®, quais sejam: (i) Fase 1,
periodo anterior a 1995: marcado pela verticalizagdo das empresas de geracdo, transmissao e

distribuicdo de energia elétrica, dominado pelo nucleo de poder exercido pela estatal Eletrobras,

' A Lein°® 9.074 (1995a) foi assegurada a livre escolha do supridor de energia elétrica para os consumidores
industriais e comerciais de grande porte (com carga igual ou maior a 3.000 kW).

2 Nio se discutira, nesta pesquisa, proposta de reforma regulatoria e/ou institucional necessaria para atingir o
equilibrio do mercado hodierno de fornecimento de energia elétrica, que devera, de fato, ser apresentada em
pesquisa futura.

3 Cada uma destas fases tem seu inicio definido por mudanga legal, normativa e/ou por evidéncia de dados
quantitativos (por exemplo, ascensdo de volume ofertado/contratado de determinada fonte de geragdo, que era
inexpressiva na fase anterior).
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como principal investidora e coordenadora do setor; (ii) Fase 2, entre 1995 e 2004: pela qual
se destaca a reforma institucional iniciada em 1995 e sua revisdo nos anos 2000, marcada pela
desverticaliza¢dao da industria ¢ a criacdo de uma robusta estrutura institucional; (iii) Fase 3,
entre 2004 e 2015: caracterizada pela alta competitividade dos leildes de energia elétrica e a
consolidacdo das diversas fontes de energia na matriz elétrica nacional, com énfase para as
fontes eolica e solar fotovoltaica; e (iv) Fase 4, a partir de 2016: periodo que observamos o
declinio da relevancia dos leildes regulados com o protagonismo do mercado livre, a rapida
ascensdo da Micro e Minigeragdo Distribuida solar fotovoltaica (MMGD)*, e, negativamente,
marcado pelo crescimento acentuado do dispéndio com subsidios.

Fato é, que as duas primeiras fases ja foram amplamente discutidas na literatura
académica, entdo, esta pesquisa se propde a envidar maiores esfor¢cos no aprofundamento da

analise das fases 3 e 4.

2.  BREVE FUNDAMENTACAO TEORICA

Nas primeiras trés décadas apds a Segunda Guerra Mundial, académicos da principal
corrente de estudos econdmicos (mainstream) se focaram no desenvolvimento e expansdo da
base teodrica da economia neoclassica, desenvolvendo e aplicando pardmetros econométricos
para medir de forma empirica os seus modelos matematicos. Enquanto a Microeconomia
desenvolveu rigorosos modelos tedricos sobre as fungdes de custo, demanda, produ¢do das
firmas e equilibrio competitivo dos mercados, a Macroeconomia se aprofundou no
desenvolvimento de modelos que explicavam a economia agregada: renda, consumo,
investimento, inflagdo, desemprego e crescimento econémico (JOSKOW, 2003).

Contudo, ndo ignorado o grande avanc¢o do entendimento econémico devido ao estudo
econOmico neoclassico, esta escola de economia adotou uma abordagem nao-institucional para
a analise econdmica. As institui¢cdes legais que sdo amplamente consideradas necessarias para
apoiar as suposicdes comportamentais e as estruturas de mercado que estdo sendo analisadas —
por exemplo, direitos de propriedade, contratos executaveis, propriedade privada, mercados de
capitais e sistemas de governanga corporativa — partem do pressuposto que elas funcionariam

sem custo e de forma perfeita (JOSKOW, 2003).

4 Pode-se classificar a Geragdo Distribuida (GD) como qualquer geragdo de energia elétrica injetada diretamente
na rede da concessionaria de distribui¢do de energia elétrica, contudo, este artigo propde estudar apenas a GD
solar fotovoltaica classificadas como microgeragdo ou minigeragdo distribuida, devido ao seu crescimento
relevante no periodo analisado, portanto, optou-se por utilizar o acronimo “MMGD”. Pare este fim, toda geragao
de energia elétrica centralizada que ndo se enquadre no Sistema de Compensagdo de Energia Elétrica (SCEE)
ndo sera considerada MMGD.
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Dado que os pressupostos de custo nulo e funcionamento perfeito das instituicdes legais
eram uma limitacdo e critica a teoria econdmica neoclassica amplamente reconhecida,
académicos de diversas areas de estudo se engajaram em responder a estas limitagdes em
numero diferente de maneiras, criando novos “campos” de estudos interdisciplinares, por
exemplo: direito e economia, economia politica, economia comportamental, economia
organizacional, economia evolutiva, economia dos contratos ¢ Nova Economia Institucional
(NEI)? (JOSKOW, 2003).

As ideias fundadoras da NEI foram elaboradas por Ronald Coase (1937), seguidas dos
estudos de Simon (1957), Cyert e March (1963), Arrow (1969), Marschak, McGuire, Radner

(1972), entre outros. Oliver Eaton Williamson (1985) consolidou, desenvolveu e
operacionalizou estas ideias no ambito da firma (enquanto Douglass Cecil North se aprofundou
na aplicacdo macro da NEI), utilizando dados obtidos a partir das observagdes empiricas para
explicar a existéncia e o funcionamento das mais variadas organizagdes economicas alternativas
ao mercado, como firmas familiares, finangas corporativas, politicas publicas, regulacdo e
antitruste, burocracias publicas e privadas.

Assim, a NEI é reconhecidamente uma das mais bem estruturadas correntes de pesquisa
de enfoque institucionalista, preocupada, fundamentalmente, com aspectos microecondmicos,
e cuja énfase estd na teoria da firma. A Teoria dos Custos de Transacdo (TCT) ou Economia
dos Custos de Transacao (ECT) representa a principal contribuigdo desta escola, cujas hipoteses
podem ser resumidas em trés pontos fundamentais: 1) as transagdes e os custos a ela associados
definem diferentes modos institucionais de organizagdo das atividades econdmicas; 2) a
tecnologia, embora importante aspecto da organizacao da firma, ndo ¢ determinante da mesma;
3) as falhas de mercado sdo centrais a analise, o que confere importancia as formas
institucionais (WILLIAMSON, 1991).

Logo, ha dois aspectos comportamentais que geram os custos de transacdo: a
racionalidade limitada e a existéncia do oportunismo. Entende-se por racionalidade limitada a
incapacidade do comportamento humano de analisar todos os aspectos existentes em uma
transagao (originando o conceito de incompletude dos contratos). Por sua vez, o oportunismo ¢
definido como a “transmissdo de informacdao seletiva, distorcida, e promessas

autodesacreditadas sobre o comportamento futuro do proprio agente” (FIANI, 2002, p. 270).

5 Curioso que pouco se fala de uma “velha” economia institucional, mas fato é que estudiosos desta primeira
corrente de estudos institucionais foram muito criticados e malvistos nos EUA, dado que seus estudos ndo
apresentaram uma base teodrica sistematica e robusta e nem analises empiricas que sustentavam suas conclusoes,
como feito, posteriormente, pelos estudiosos da “nova” economia institucional.
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Neste caso, o termo oportunismo “estd essencialmente associado a manipulag¢do de assimetrias
de informagao, visando apropriacdo de fluxos de lucros” (FIANI, 2002, p. 270).

De acordo com Williamson (2005), a l6gica basica da economia da governanga, que
sustenta a ECT, primeiramente se refere ao paradigma da integracdo vertical e depois na
formulagdo e discriminacdo das hipdteses. A integragdo vertical ¢ comparada a outros modelos
de transagdo para buscar a resposta para o dilema de “fazer ou comprar”. De forma esquematica,

temos as seguintes decisdes de contratagao:

Figura 1 - Esquema de Contratacdo Simples

A (Mercado ndo assistido)

B (Risco ndo mitigado)

(> (Credibilidade contratual)

Especificidade do ativo:
k=0; geral

k>0; especifico
Salvaguarda contratual:
s=0; nula

s>0; existente D) (Hierarquia)

Fonte: Adaptado de Willianson (2002, p. 183)

No n6 A nao héa dependéncia contratual, uma vez que a transagdao nao trata de bens
especificos, a governanca ¢ realizada através pregos de mercado competitivos e, em caso de
litigio, por indenizagdes judiciais. No nd B ha riscos contratuais irreversiveis, na medida em
que ha investimentos especializados para realizar a transac¢ao (k>0), mas nao ha salvaguarda
(s=0) fornecida, logo, tais riscos serdo reconhecidos pelas partes que avaliardo o preco implicito
destes riscos (eventualmente, ndo havera transagao). No n6 C, existem salvaguardas contratuais
entre empresas. No entanto, se continuarem as dispendiosas rupturas face aos melhores esforgos
bilaterais para criar salvaguardas no né C, a transagdo pode ser retirada do mercado e
organizado sob propriedade unificada (integracdao vertical), onde se da a decisdo do n6 D
(WILLIAMSON, 2002).

Os custos burocraticos acumulam-se ao retirar uma transa¢do do mercado e organizar

internamente, assim, as firmas decidem pela internalizagdo como ultimo recurso. Com isso,
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Williamson (2002, p. 183) aconselha a firma “experimentar os mercados, experimentar os
[arranjos] hibridos e recorrer & empresa somente quando tudo mais falhar®”,

Entende-se que os contratos de longo prazo, de maneira geral, podem incorporar
garantias explicitas, em que o governo ou o poder regulador, conforme o caso, cria incentivos
para comprometimento das partes, ou garantias implicitas, resultantes de mecanismos de
mercado contra o oportunismo (WILLIAMSON, 1985). Assim, os contratos sdo importantes
para alocagao de riscos do negocio, incentivo ao cumprimento de objetivos especificos e para
protecao das contrapartes diante da perspectiva de oportunismo.

Neste contexto, Santana e Oliveira (1999, p. 278)” colocam que “ao se avaliar, através
da economia dos custos de transagdo, os possiveis efeitos das mudangas que estdo em curso no
setor elétrico se estaria discutindo, em tultima instancia, a eficacia das diferentes opgdes de
governancga, sendo esta, conforme definido por Williamson (1993 e 1996), o l6cus em que a
transacao ou conjunto de transagdes inter-relacionadas ¢ decidida”.

Resta claro que a abordagem da ECT ¢ uma valiosa ferramenta para o diagnostico dos
principais desafios que surgiram nos ultimos anos no mercado de fornecimento de energia

elétrica.

3. ANALISE DAS FASES INSTITUCIONAIS DO MERCADO DE
FORNECIMENTO DE ENERGIA ELETRICA SOB A LENTE DA ECT

3.1.  FASE 1, ANTERIOR A 1995: CENARIO PRE-REFORMA INSTITUCIONAL

A industria elétrica brasileira cresceu de forma sustentada até meados de 1970 (periodo
de relativa prosperidade econdmica). De acordo com Pinto Junior, Almeida, et al. (2016) o pilar
central para a expansdo da industria elétrica brasileira foi o modo de organizacdo baseado na
constituicdo de monopolios verticalizados com tarifas reguladas pelo custo do servico. O
modelo estatal foi, por muito tempo, eficaz no que se refere ao cumprimento das exigéncias de
expansdo da oferta de energia.

Bielschowsky (1997) destaca que o auge do modelo estatal ocorreu na segunda metade

dos anos setenta, sendo que ao longo da década seguinte ele foi perdendo gradualmente sua

8 “Try is, try markets, try hybris and have recourse to the firm only when all else fails”.
70 Dr. Edvaldo Santana foi ex-diretor da Agéncia Nacional de Energia Elétrica e tem se dedicado ao
entendimento das transformagdes do setor elétrico brasileiro sob a luz da ECT.
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forca, devido a problemas de financiamento estatal (inicialmente, causados pelos choques do
petroleo da década de 70).

Nesse modelo, sob a lente da ECT, a industria de energia elétrica se caracterizava como
uma estrutura de produgao hierarquizada (nao explicita e incompleta), pela qual predominava
as formas verticalizadas, herdadas de uma estrutura politico-social que defendia o Estado como
responsavel pela “industria de base”, ou seja, pela industria responsavel pelo desenvolvimento
de outras industrias (OLIVEIRA, 1998).

A presenca da Eletrobras no topo da hierarquia surgia (i) da sua autoridade dominante
como coordenadora dos centros de comando do sistema elétrico nacional, (ii) de seu poder de
monopolio, como a Chesf no Nordeste, que possuia toda a cadeia de suprimento energético,
(i11) da sua participagdo acionaria em todas as distribuidoras do pais (cross-shareholdings),
sendo seu poder politico-econdmico igual ou maior do que do Departamento Nacional de Aguas
e Energia Elétrica (DNAEE), que deveria regular o setor (SANTANA e OLIVEIRA, 1999).

A luz da ECT, o esquema contratual que vigorava no periodo antes da reforma do setor
era, claramente, hierarquico, dada a especificidade dos ativos, frequéncia das relagdes (que
eram entre departamentos das grandes estatais) e as incertezas envolvidas, com a Eletrobras
ocupando o nucleo do poder hierdrquico da industria de energia elétrica.

Com a falta de investimentos estatais nos anos 80, este modelo chegou a sua exaustao,
com o pais buscando alternativas para atrair investimentos privados, nacionais e estrangeiros,
para o setor elétrico. Com esse objetivo, o primeiro passo para abertura do mercado de energia
elétrica se deu pela Lei n° 8.631 (1993), que extinguiu a equalizagdo tariféria e criou contratos
de suprimento entre geradores e distribuidoras de energia elétrica. Observa-se o inicio de
realizagdo dos arranjos contratuais de suprimento de energia, numa estrutura ainda dominada

por estatais verticalizadas.

3.2. FASE 2, ENTRE 1995 E 2004: A REFORMA INSTITUCIONAL (E SUA REVISAO)

Por meio da Lei n° 8.987 (1995b) e da Lei n°® 9.074 (1995a), passou a ser obrigatorio a
licitagdo publica para concessao de servigos de geracao, transmissao e distribuicao, permitindo
a participacdo mais ativa da iniciativa privada na industria de energia elétrica.

Em 1996, foi implementado o Projeto de Reestruturagdo do Setor Elétrico Brasileiro
(RESEB), liderado pelo Ministério de Minas e Energia (MME), com participagdo de técnicos
do setor e da consultoria Coopers & Lybrand, com o objetivo de redefinir ¢ modernizar todo

arcabouco institucional desta industria. A base deste novo modelo consistia na
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desverticalizacdo dos segmentos de geragdo, transmissdo e distribuicdo, com incentivo de
competicao nos segmentos da geracdo e comercializagdo de energia e regulacdo economica de
precos e qualidade sobre os monopdlios naturais da transmissao e distribuigao.

Com efeito, a Lein®9.427 (1996) cria a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL),
com o papel de agéncia reguladora. Em ato continuo, a Lei n® 9.648 (1998) permitiu a criagao
do Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), que coordena o despacho (operagdo) da
geragdo e da transmissdao do Sistema Interligado Nacional (SIN), e do Mercado Atacadista de
Energia Elétrica (MAE), que centralizou a gestdo dos contratos de energia elétrica no ambito
nacional. Estas novas instituicdes foram fundamentais para redefini¢do do papel da Eletrobras
na industria de energia elétrica, implicando na perda de seu papel de coordenadora e centro de
comando desta industria.

Em 2004, em um segundo passo de reestruturacdo do SEB, pos-racionamento, o
Governo Federal langou as bases do modelo que vigora até os dias atuais, por meio da Lei n°
10.848 (2004a). Do ponto de vista institucional, destaca-se a criagdo da Empresa de Pesquisa
Energética (EPE), pelo Decreto n® 5.184 (2004b), vinculada ao MME, responsavel pelo estudo
e planejamento da expansdo da oferta de energia e das redes de transmissdao, a Camara de
Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE), em substituicdo ao MAE, instituida pelo Decreto
n°® 5.177 (2004c), ampliando seu papel de camara gestora de contratos de comercializa¢do de
energia elétrica, e a constituicdo do Comité de Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE), por
meio do Decreto n® 5.175 (2004d), 6rgao do MME com funcao de avaliar permanentemente a
seguranca do suprimento energético.

Em relagdo a comercializagdo de energia, uma das principais mudancas foi a criagdo de
dois ambientes para as relagdes contratuais: o Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR) e o
Ambiente de Contratagdo Livre (ACL). No ACL os consumidores com carga superior a
3000kW poderiam adquirir energia de comercializadores ou de Produtores Independentes de
Energia (PIE), deixando de serem supridos pelas distribuidoras, sendo que esse limite
posteriormente foi reduzido para 500 kW, com a condi¢do que as empresas com carga entre
500 kW e 3000 kW adquirissem energia de fontes renovaveis de energia elétrica (fomento ao
consumo de renovaveis)®.

A Lei n° 10.848 (2004a) também estabeleceu os leildes de energia nova e os leildes de
energia de reserva, destinados a expansdo do setor elétrico por meio de aquisicdo de novos
projetos de geracao de energia elétrica, pela qual o Governo Federal centralizou toda a compra

de energia elétrica para suprimentos das distribuidoras. Com isso, o MME centralizava a maior

8 Nas subsecdes a seguir voltaremos ao tema de liberalizagdo do mercado de fornecimento de energia elétrica.
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parte da expansao energética, tendo discricionariedade para definir quais fontes primarias e qual
o montante de cada uma destas fontes iria compor a matriz elétrica nacional.

Sob a dtica dos custos de transacao ¢ necessario identificar se a nova estrutura de
governanga da industria de energia elétrica minimiza os custos de transacdo e estimula a
competitividade. Para tanto, assim como se define o melhor arranjo contratual, deve ser
observado as trés dimensdes definidas por Williamson (1979), ou seja, a especificidade dos
ativos, a frequéncia das transacgdes e o grau de incerteza envolvido.

A imposi¢ao da desverticalizacdo das grandes estatais e at€¢ mesmo a sua separagao
horizontal — como ocorreu com a Chesf, Cesp e Furnas que tiveram que dividir seus ativos de
geracdo em empresas independentes e menores — exigiu a elaboracdo de contratos que
regulamentassem a nova estrutura de governanga da industria.

Conforme Chevalier (2015) nos ensina, ao evoluirmos de uma estrutura do Estado
Positivista para um modelo de Governanga, que pressupde a cooperagcdo mutua dos atores, a

contratualizagdo, reforcadas por lei, torna-se fundamental para manter a estabilidade e

perenidade da relagao de cooperagao.

E evidente que a frequéncia de relagio entre os agentes da industria de energia elétrica
¢ alta, a especificidade do ativo também ¢ elevada, dado que a falha de algum agente pode
acarretar a falha de todo o sistema, e as incertezas assumem um papel relevante, dado que a
incapacidade de um agente de cumprir seu contrato — por exemplo, se o transmissor descumprir
seu indice de disponibilidade da rede ou descumprir o cronograma de comissionamento €
operacdo de algum ativo de transmissdo — acarreta numa perda em toda cadeia (no caso da
transmissdo, a montante e a jusante).

Conclui-se que a realizagao da maioria dos contratos de trocas no mercado de energia
elétrica se da por meio de contratos de longo prazo, com instrumentos de incentivos a
cooperacao (salvaguardas contratuais, dado a especificidade dos ativos) e forte influéncia das
acOes do regulador, impondo o cumprimento das clausulas contratuais, e das a¢des do
coordenador da operagdo, estimulando o desenvolvimento de estratégias adaptativas com forte
conteudo de cooperagdao. Na abordagem de Williamson (1979), podemos classificar estas

relagdes contratuais no né C, ou seja, hibrida.
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3.3.  FASE 3, PERIODO ENTRE 2004 E 2015: CONSOLIDACAO DAS FONTES
EOLICAS E SOLARES FOTOVOLTAICAS

Em 2009, por meio do 2° Leilao de Energia de Reserva (LER 2009), exclusivo para
contratagdo de fonte edlica, foram contratadas 71 usinas edlicas (EOL), inaugurando a forte
expansido das denominadas fontes alternativas de energia elétrica’. A partir de 2009 ocorreram
sucessivos leildes de contratagio energia edlica, sendo que 15,26% da poténcia fiscalizada'®
em operagdo comercial no Brasil corresponde a fonte edlica, que também ¢ responsavel por
23,51% dos empreendimentos em construcao no pais (ANEEL, 2024a).

Soares (2019, p. 89) ilustra a queda vertiginosa dos pregos eolicos vendidos nos leildes
regulados (Grafico 1), afirmando “que no ultimo leildo da série o produto eolico foi negociado
a R$ 90,92/MWh, posicionando esta fonte, com folga, como a energia renovavel mais barata

da matriz elétrica brasileira”.

Grifico 1 - Volume e Precos Comercializados de Usinas Eolica por Leildo Regulado
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*Valores atualizados pelo IPCA (IBGE) para dezembro de 2018.
Fonte: Soares (2019, p. 89)

Em 2014, ocorreu o primeiro leildo com produto especifico de fonte solar, denominado
6° Leildo de Energia de Reserva (LER 2014), pela qual esta fonte comercializou 31 projetos,

889,66 MW de poténcia instalada, introduzindo as usinas solares fotovoltaicas (UFV) de

% Resumindo, fontes “alternativas” as hidrelétricas de grande porte (acima de 50 MW instalados) € as
termelétricas a combustiveis fosseis, que dominavam a matriz elétrica nacional até entdo.

10 A Poténcia Fiscalizada é aquela considerada a partir da operagdo comercial da primeira unidade geradora da
central geradora.
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geracdo centralizada na matriz elétrica brasileira. No 7° e 8° Leildo de Energia de Reserva de
2015 (1° LER 2015 e 2° LER 2015) a fonte solar fotovoltaica também se sagrou vencedora.
Foram vendidos 30 projetos no primeiro leildo e 33 projetos no segundo leildo, totalizando
1.819 MW de poténcia instalada em ambos os certames (ANEEL, 2018). Atualmente, 7,22%
da poténcia fiscalizada em operagao comercial no Brasil corresponde a fonte solar fotovoltaica
(centralizada, ou seja, ndo considera a poténcia por MMGD), que também ¢ responsavel por
39,40% dos empreendimentos em construcao no pais (ANEEL, 2024a).

O Grafico 2 apresenta a queda dos pregos médios e pregos-tetos e o aumento do volume
de contratagdo da fonte solar nos leildes regulados. Destaca-se que nesse periodo a fonte solar
fotovoltaica foi negociada por até o pre¢co minimo de 121,67/MWh, preco superior apenas ao

negociado pela fonte edlica (SOARES, 2019).

Grafico 2 - Volume e Precos Comercializados de UFVs por Leildo
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*Valores atualizados pelo IPCA (IBGE) para dezembro de 2018.
Fonte: Soares (2019, p. 90)

Isto posto, a evolugdo acelerada da insercao das EOL e UFV no mercado de energia
brasileiro — em grande parte alavancada por politicas de incentivo (subsidios) e pela rapida
evolugdo tecnologica das turbinas eodlicas e médulos (painéis) fotovoltaicos — permitiu que elas
se tornassem mais competitivas que as Usinas Termelétricas (UTEs) convencionais, as
termelétricas a biomassa e as Pequenas Centrais Hidrelétrica (PCHs).

Nota-se que hd um novo desafio para a coordenacao centralizada do setor elétrico, uma
vez que o modelo hidrotérmico, de despacho energético programado e centralizado pelo ONS
das UHEs e UTEs, estd em rdpida transformacdo com a insercdo de fontes renovaveis

intermitentes, ndo despachaveis (EOL e UFV). Adicionalmente, as incertezas a respeito da
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producdo energética destas fontes resultaram em contratos especificos por fonte para garantir a
adequada alocagdo de riscos e evitar oportunismos das partes, como a possibilidade de
sobrestimacao da produgdo energética (“garantia fisica de papel”).

Outro aspecto interessante nesse novo arranjo do mercado de fornecimento de energia
elétrica ¢ o fato das EOL e UFV apresentarem menor investimento em capital fixo, resultando
em menor especificidade dos ativos (apesar que ainda consideravel), em comparagdo as grandes
UHESs e UTEs, atraindo o interesse de diversos investidores de pequeno e médio porte que nao
se interessavam pelo SEB. Isso criou uma malha mais densa de contratos, devido ao grande
numero de pequenas EOL e UFV (principalmente devido aos beneficios fiscais, regulatorios e
competitivos na constru¢do de usinas de at¢ 50 MW), que formou conglomerados de geracao
com multiplas interfaces com as distribuidoras (por meio de venda nos leildes de energia nova
e uso do fio), com a CCEE (pela venda nos leildes de energia de reserva), com o ONS (pelo uso
da rede de transmissdo), com as transmissoras (para o acordo operativo do ponto de conexao),
com as comercializadoras (pela venda de energia no ACL) e assim sucessivamente.

Essa participacao de novos agentes na industria de energia elétrica, principalmente de
empresas sem experiéncia com a intervencao do regulador no ambiente de negdcios, também
acarretou algumas quebras contratuais e oportunismo, que forcou a ANEEL a intensificar seu
controle regulatério para garantir a seguranga juridico-regulatoria do setor e o cumprimento
contratual.

Sob a lente da ECT pode-se defender que o maior rigor da ANEEL, que passou a exigir
maiores garantias para participacdo de leildes e a perseguir de forma mais contundente o
cronograma de implantagdo estabelecido nas outorgas de autorizacdo, resultou em diminui¢ao
dos custos de transagdo, uma vez que € desejavel que o esquema contratual pela qual a industria
de energia elétrica esta inserida esteja mais proximo do n6 C, que do n6 B, dado que neste no,
onde nao existem salvaguardas, o desfecho da transagdo se da com aumento do prego negociado
(transferéncia da percepg¢ao de risco para o preco).

Um 1ultimo ponto interessante ¢ que as lideres do setor, diga-se, as grandes holdings
privadas (a italiana Enel, franco-belga Engie, espanhola Iberdrola, entre outras), apesar dos
esforcos da ANEEL e do CADE para impedir a concentragcao de mercado, se organizaram numa
estrutura de participagdes societarias cruzadas em varios segmentos da industria de energia
elétrica, buscando ganhos de desempenho com seu modelo de governanga e ampliagdo dos
incentivos a cooperagdo, como se uma estrutura vertical fosse (tipo D).

Essa estratégia ja era prevista por Santana e Oliveira (1999, p. 287) antes mesmo da

consolidacdo da RESEB: “as formas de contratos que vém sendo praticadas (de longo prazo,
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com participacdes societdrias cruzadas e com mecanismos de garantias e incentivos) sdo, na
pratica, uma forma “alternativa” de “reverticalizacdo” da industria, sobretudo entre os

segmentos de geragao e comercializagao”.

3.4. FASE4, APARTIR DE 2016: ASCENSAO DO ACL, DA MICRO E MINIGERACAO
DISTRIBUIDA E A CRISE DOS SUBSIDIOS

A partir de 2016 até a data de elaboracdo desta pesquisa, alguns fatos mudaram de forma
acelerada a configuracdo do mercado de fornecimento de energia elétrica brasileiro, quais
sejam: (1) a expansao acelerada da microgeracao e minigeragdo distribuida solar fotovoltaica,
local e remota (MMGD); (ii) a rapida liberalizagdo da carga minima para os consumidores
poderem migrar para o mercado livre, permitindo que a partir de jan-24 qualquer consumidor
conectado na alta tensdo possa migrar; e a (iii) a “explosao” dos custos com subsidios para as
fontes renovaveis e a MMGD.

Numa perspectiva histdrico-legal, a Geragao Distribuida ja era prevista desde o Decreto
n°® 5.163, de 30 de julho de 2004, mas apenas para producdo de energia elétrica proveniente de
agentes concessionarios, permissionarios ou autorizados, conectados diretamente no sistema
elétrico de distribuicdo do comprador. Ou seja, ndo existia a figura do mini e microgerador.

Apenas em 2012, com a Resolugdo Normativa N° 482 deste mesmo ano, o Regulador
estabelece o Sistema de Compensagdo de Energia Elétrica (SCEE) — ratificado pelos termos do
Art. 1° da Lei 14.300 (2022), que se tornaria o marco legal da geragao distribuida — definiu o
“sistema no qual a energia ativa ¢ injetada por unidade consumidora com microgeracao ou
minigeracao distribuida na rede da distribuidora local, cedida a titulo de empréstimo gratuito e
posteriormente compensada com o consumo de energia elétrica ativa ou contabilizada como
crédito de energia de unidades consumidoras participantes do sistema”. Esse sistema de
funcionamento da MMGD, pela qual a distribuidora funciona como uma espécie de “bateria”
do micro ou minigerador ¢ também conhecido como sistema “net metering”.

Inicialmente, as regras da ANEEL permitiam apenas uma modalidade no segmento de
MMGD, a geracao junto a carga. Isso muda com a publicacao da Resolu¢cao Normativa N° 687,
de 2015, que estabelece trés opgdes de acesso de consumidores ao segmento: (i) a geragao junto
a carga, que ocorre quando o consumidor instala o seu proprio micro ou minigerador elétrico
no mesmo local onde ira realizar o consumo; (ii) o autoconsumo remoto, pela qual o consumidor
instala o seu gerador em outro imovel que ndo aquele (ou aqueles) onde ira realizar o consumo

da energia, desde que estes imdveis estejam sob a mesma titularidade do consumidor/MMGD
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e localizados dentro da 4rea de concessao ou permissdo da mesma distribuidora; e (iii) geracao
compartilhada, que possibilita a reunido de dois ou mais consumidores para compartilhamento
da geragio de um mesmo sistema'!, e empreendimentos com multiplas unidades consumidoras,
que tratam-se de unido de participantes (condominos) para investimento em um sistema central
de MMGD instalado no proprio local de consumo (na drea comum)'2,

O principal incentivo da SCEE para o crescimento vertiginoso da MMGE ¢ que nao sé

a energia gerada pela MMGD seria compensada de seu consumo, mas, também. todos os custos

da distribuicdo de energia elétrica, incluindo a tarifa de uso da rede, encargos e subsidios.

Em linha com o entendimento de Mano e Miguez (2023, p. 199), ndo s6 o incentivo do
SCEE foi responsavel pela elevada atratividade econdémica do MMGD, como, também, a
propria evolucao tecnologica da fabricacao de painéis (mddulos) solares fotovoltaicos que entre
2010 e 2017 tiveram seu custo de aquisi¢ao reduzido entre 40% e 80% para projetos de pequena
escala (MMGD).

A Lei 14.300 (2022), e a sua regulamentagdo pela Resolugdo Normativa 1059/2023,
aprimoraram as regras para conexao e faturamento das centrais de MMGD e estabeleceram um
periodo de transicao, de 2023 até 2029, pelo qual gradualmente seriam incendidos sobre a
energia elétrica compensada percentuais das componentes tarifarias relativas a remuneragao
dos ativos do servigo de distribuicdo, a quota de reintegracdo regulatoria (depreciagdo) dos
ativos de distribuicdo e o custo de operagdo e manutengdo do servico de distribui¢do. Essa
transi¢do ¢ mais curta e acentuada para modalidade autoconsumo remoto ou na modalidade
geracdo compartilhada em que um unico titular detenha 25% ou mais da participagdo do
excedente de energia elétrica, uma vez que esses ativos, claramente, utilizam de forma mais
acentuada os ativos da concessionaria de distribui¢ao.

Contudo, mesmo com a referida regra de transicdo, observa-se a vantajosidade
economica do SCEE frente ao consumo precificado pela tarifa de energia elétrica do
consumidor cativo da rede de distribuicdo, pelo crescimento acentuado e continuo das usinas

de MMGD no pais.

' Na geragdo compartilhada, o sistema gerador fica sob a titularidade do consorcio ou cooperativa e precisa ser
instalado em local distinto das unidades consumidoras participantes, porém todos precisam estar na area de
concessdo ou permissdo da mesma distribuidora.

120 empreendimento com multiplas unidades consumidoras, geralmente, é projetado para atender areas de uso
comum de um condominio e para gerar créditos que serdo distribuidos aos condéminos de acordo com a sua
participacdo e utilizados por eles para abater o consumo de suas respectivas unidades (casas, lojas etc). Com
essas caracteristicas, esta modalidade ¢ muito utilizada em condominios residenciais, prédios comerciais e
shoppings.
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Em 2023, de acordo dados oficiais da EPE (2024), a solar fotovoltaica, incluindo a
MMGD e a geragdo centralizada, atingiu 16,7% da capacidade instalada de geragdo elétrica
nacional (37,8 GW), se tornando a segunda maior fonte em termos de capacidade instalada.

Em termos de geragdo elétrica, a fonte solar fotovoltaica distribuida e centralizada
correspondeu a 7,2% de toda a geragdo realizada no ano de 2023, ficando apenas atrés das ja
bem consolidadas fontes hidraulica, edlica e termelétrica a biomassa.

Durante esta 4* fase também se destaca a abertura do mercado regulado de energia
elétrica. Fato ¢ que na reforma da década de 90, especificamente, no §3°, Art. 15, da Lei 9.074,
de 1995, ja era previsto que o Poder Concedente poderia diminuir os limites de carga e tensao
para migracao de consumidores do mercado cativo da distribuidora para o ACL, a partir de 8
de julho de 2003 3.

Todavia, até¢ 2019, somente consumidores com demanda superior a 3.000 kW tinham
direito de migrar para o mercado livre, enquanto os consumidores entre 500 kW e 3.000 kW
poderiam migrar apenas se adquirissem energia proveniente de fontes incentivadas de energia
elétrica, fazendo jus ao desconto na TUST neste caso.

Isso muda com a edi¢do das Portarias MME n° 514/2018 e n® 465/2019, que reduziram
essa régua regulatoria anualmente até 2023, quando a demanda minima foi estabelecida em 500
kW. Em derradeiro, a Portaria MME n° 50/2022 concedeu o direito de escolher o fornecedor
de energia elétrica a todos os consumidores do Grupo A (alta tensdo), a partir de janeiro de
2024 — independente se a energia for convencional ou incentivada.

Mesmo atrds de outras economias avangadas em termos de liberalizacdo do mercado
livre, de acordo com dados da Abraceel (2024), o Brasil ja possui 45.179 unidades
consumidoras no mercado livre até jun/24, com o ACL representando cerca de 38% de toda a
energia elétrica consumida no pais. Apenas nos ultimos 12 meses, o consumo no ACL
apresentou um incremento de 6% (ABRACEEL, 2024).

O ACL tende a se expandir ainda mais, tendo em vista que a tarifa de energia elétrica
cativa média da alta tensdo ¢ cerca de R$ 306/MWh e o prego de energia elétrica de longo prazo
do mercado livre ¢ de cerca de R§ 141/MWh, ja considerando os encargos de servigos do

sistema (ESS) e encargos de energia de reserva (EER) (ABRACEEL, 2024).

13 Art. 15 Respeitados os contratos de fornecimento vigentes, a prorrogagdo das atuais e as novas concessdes
serdo feitas sem exclusividade de fornecimento de energia elétrica a consumidores com carga igual ou maior que
10.000 kW, atendidos em tensdo igual ou superior a 69 kV, que podem optar por contratar seu fornecimento, no
todo ou em parte, com produtor independente de energia elétrica.

§ 3° Apds oito anos da publicagdo desta Lei [ou seja, a partir de 08/07/2003], o poder concedente podera
diminuir os limites de carga e tensdo estabelecidos neste e no art. 16.

Art. 16. E de livre escolha dos novos consumidores, cuja carga seja igual ou maior que 3.000 kW, atendidos em
qualquer tensdo, o fornecedor com quem contratard sua compra de energia elétrica.
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A forte expansdo das fontes alternativas de energia elétrica (tema ja explorado na
subse¢do 3.3), da MMGD, e do ACL, evidenciam o dinamismo do SEB e o sucesso da Politica
Publica de incentivo as fontes renovaveis de energia elétrica e da liberalizagao do fornecimento
de energia elétrica. Entretanto, a carga de subsidios que sustentam as fontes renovaveis e o
MMGD e o peso desigual destes subsidios na conta do consumidor cativo ganhou relevancia
nos ultimos anos.

Em 2023, foram gastos R$ 40,3 bilhdes em subsidios pelo SEB, sendo que deste
montante 31% correspondem a subsidios pagos as fontes incentivadas de energia elétrica
(desconto no fio), enquanto 27% correspondem a subsidios pagos a Geracdo Distribuida'# (ver

Grafico 3) (ANEEL, 2024b).

Grifico 3 - Gastos com subsidios por destinagao

Irrigacio e Aquicultura Carvaoe Oleo Distribuidora
3% 3% Pequeno Porte

Universalizacao
4%

Tarifa Social Fon.te
8% Incentivada
31%
CcCcC
22%
Geracao
Distribuida

27%
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados da ANEEL (2024b)
O Griafico 4 demonstra de forma cristalina um crescimento vertiginoso, ano apos ano,

dos gastos com subsidios no setor de energia elétrica, sendo que a média de crescimento destes

gastos nos ultimos 5 anos, entre 2018 e 2023, foi de 16,56% (ANEEL, 2024b).

4 A ANEEL destaca que os subsidios para a MMGD refletem “a perda de mercado associado a energia
compensada sem cobranga tarifaria, sendo custeados: a) parte dos custos impacta a tarifa dos demais
consumidores e b) parte ¢ perda de Parcela B da distribuidora”.
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Grafico 4 - Historico dos subsidios no setor de energia elétrica
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Fonte: ANEEL (2024b)

Nao se trata apenas de discurso retorico sem fatos que a trajetoria de gastos com
subsidios nos leva a uma “espiral da morte” da sustentabilidade econémica do fornecimento de
energia elétrica, mas, sim, hd evidéncias empiricas da urgéncia que a questdo dos gastos com
subsidios, principalmente, para as fontes renovaveis e MMGD s3o um tema de preocupagao no
SEB.

Por fim, também ganha igual importancia o aumento da complexidade contratual
causada pelo crescimento exponencial de novas unidades consumidoras que antes estavam
sobre a tutela da distribuidora e sob um regime de tarifa regulada e agora possuem “liberdade”,
seja para migrar para o0 ACL, no caso de consumidores de alta tensdo, seja para aderirem ao
SCEE, no caso de potenciais MMGD.

Fato ¢, que se estes consumidores possuissem liberdade para ndo aderirem ao “mix” de
contratos regulados da distribuidora local, e seus pesados encargos e subsidios cruzados, fardo
a opcao de nao adesdo, migrando para um modelo de fornecimento elétrico economicamente
mais vantajoso, causando, ao fim e ao cabo, profundas mudancas no modelo de

operacionalizacdo do setor elétrico.

15 Para mais referéncias sobre a “espiral da morte”, consultar David (2020) e Simone (2019).
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4.

ANALISE DO QUADRO RESUMO DA ESTRUTURA DE GOVERNANCA

O Quadro 1 apresenta o resumo da estrutura de governanca do mercado de fornecimento

de energia elétrica sob a lente da ECT.

Quadro 1 - Quadro Resumo da Estrutura de Governanga por Fase

Frequéncia das

Fases Usinas predominantes  Estrutura de governanca Especificidade dos ativos Incertezas tr -
ransacdes
Plantas de grande porte com Risco hidrologico.
Fase 1 - Pré-reforma UHEs e UTEs de Hierarquica, no D (rigida elevado capital fixo. Conlflito de interesses entre Baixa
institucional grande porte verticalizacio) Estatais financiadas por recursos departamentos (oportunismo da
publicos (divida interna e externa)  estrutura verticalizada)
Hibrida, n6 C L
(estabelecimento da Predominancia de plau_tas de grande Riscos hidrolégico e ambiental.
UHEs e UTEs de - N porte com elevado capital fixo. . N
Fase 2 - Reforma desverticalizacio e Sobrestimagéo da produgio e .
P . grande porte, UTEs a i . Dependente do contrato de venda 5 - Meédia
institucional e revisdo . salvaguardas contratuais. b . alocacéo dos riscos como falha
biomassa e PCHs , regulado para viabilizar o Project
com regulagdo setorial : contratual (oportunismos).
S Finance.
incipiente)
Hibrida, né C Predominancia de novas plantas de R(;.SC.O S héldrololglcol: a.mbéental‘
Fase 3 - Insercéio da UHEs e UTEs de (estabelecimento da pequeno a médio portes com capital adiclonaco as lncertezas da -
. - 5 despachabilidade das fontes edlica
geragdio solar grande porte, UTEsa  desverticalizagdo, mas com  fixo moderado. e solar Alta
fotovoltaica e edlica biomassa, PCHs, EOLs  controle societdrio cruzado, ~ Dependente do contrato de venda P N
. N i . Sobrestimac#o da producio e
centralizadas e UFVs com regulagdo setorial regulado para viabilizar o Project . .
madura) Finance alocacio dos tiscos como falha
’ contratual (oportunismos).
ﬁedl;::gsda g:f;?ﬁ;;;ﬁadgeliiz; Risco hidrolégico e ambiental.
Hibrida, n6 C (regulagio l;gﬁtas do P equeno a médio portes Sobreoferta de energia elétrica,
Fase 4 —Expansdo do  UHEs e UTEs de madura, mas sobrecarregada). P . 113 fq derad P elevados subsidios com
Mercado Livre e da grande porte, UTEs a Elevada complexidade das com capital fixo moderado ¢ desequilibrio de alocacio de custos .
? MMGD (mini e microgeragao) de i Muito Alta

Micro e Mini-Geracio
Distribuida

biomassa, PCHs, EOLs
e UFVs, MMGD

relagdes contratuais exigindo
inovacdes da governanca
existente.

baixo capital fixo.

Menos dependende de contrato de
venda regulado para viabilizar o
Project Finance.

(sobre-onerando os consumidores
cativos). Oportunismo dos agentes
em manter subsidios
desnecessarios.

Fonte: Elaboragdo propria

Observa-se a evolugao em termos de diversidade e volume de usinas geradoras da matriz
elétrica brasileira que parte de um modelo dominado por hidrelétricas de grande porte, com
algumas termelétricas estruturantes (fase 1), passando para um modelo, ainda timido, de
inser¢do de renovaveis em sua matriz (fase 2), evoluindo rapidamente para um modelo com
rapida insercao de fontes renovaveis intermitentes centralizadas — eolica e solar fotovoltaica —
(fase 3), alcancando o status atual, que consiste num complexo arranjo de usinas centralizadas
convivendo com a répida expansdo da geracdo descentralizada na forma de MMGD (fase 4).

A governanga contratual evoluiu de um modelo hierdrquico (fase 1), quando a
Eletrobras e suas subsididrias de forma verticalizada coordenavam o fornecimento de energia
elétrica, para um modelo hibrido, contratualizado.

Por fim, a frequéncia de transagdes entre as fases 2 e 4 vem crescendo de forma
exponencial, impulsionada pela abertura do mercado livre, pela insercao de novas fontes e pela
rapida consolidacdo do micro e minigerador distribuido. A multiplicidade de transacdes e a
rapida expansao dos subsidios dentro de um modelo normativo e de governanca estabelecido
em meados da década de 90 — revisado durante o periodo de racionamento — geram uma

inconsisténcia que se configura como um dos principais desafios para o setor elétrico.
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5, CONSIDERACOES FINAIS

Em suma, nos ultimos anos, com a “corrida do ouro” (sobreoferta de projetos), a
liberalizagdo do mercado livre e a penetracdo em massa de micro e minigeradores distribuidos
na rede de distribuicdo, se torna urgente a questdo de realocagcdo dos custos crescente com o
pagamento de subsidios as fontes renovaveis e a MMGD (subsidios estes que os consumidores
do ACL, que consomem energia incentivada, também usufruem).

Em derradeiro, a presente pesquisa apresentou uma perspectiva da evolucao da estrutura
de governanga do setor elétrico e, principalmente, buscou evidenciar o problema que precisa
ser enfrentado pelo setor: como modernizar o SEB, buscando uma matriz elétrica mais limpa,
diversificada e descentralizada, com sustentabilidade econdmica? Recomenda-se para futuras
pesquisas buscar propostas de solucao para regular de forma mais eficiente a complexidade de
relagdes transacionais que permeiam o mercado de fornecimento de energia elétrica —
permitindo a ado¢do de um modelo de concorréncia no varejo até o nivel de baixa tensdo (full
retail competition) — e para equalizar o atual e insustentdvel modelo de subsidios as fontes

renovaveis de energia elétrica e aos MMGD.
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