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“Injusta”: sim, imprevisivel: ndo — a crise atual.
Sairemos dela melhores do que entramos?

Precos presentes e futuros da energia: contribuicao
(?) para a eficiéncia e seguranca do mercado e

para a sustentabilidade da oferta. Uma visao
global.

O Papel da demanda: pagar a conta ?

Mercado Futuro de Energia: estamos prontos para
ele? Alternativas ?









Perda de capacidade de geracao

Nao atualizacao da curva de aversao a risco
Inicio fraco de periodo chuvoso de 2008

Nao participacao do Mercado Livre na expansao

Mercado teve pouco tempo para se ajustar e
explorar novos caminhos

Estao explicitadas as oportunidades de
aperfeicoamento: sinais de preco e modelo de
contratacao
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Garantias proporcionais ao risco que cada agente
aporta para o sistema (0 histoérico ndo parece ser o
melhor parametro para essa avaliacao).

Considerar o risco que alguns agentes podem aportar
ao sistema, mesmo estando sempre contratados no
curto prazo.

Considerar garantias minimas proporcionais a
dimensao de cada agente.
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Preservar principios e regras

Contratacao e financiamento para
Investimentos na expansao

Garantias e penalidades
Formacao de precos
Reacao da demanda

Alocacao dos
Custos com seguranca






Produto (condicoes de fornecimento)
CondicOes comercials (preco, prazo e liguidez da
contratacao)

Oferta e financiamento devem se adaptar as
condicOoes da demanda, e nao vive versa
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O setor elétrico € marcado pela distorcao de seus
precos (energia e transporte) por uma visao de
“protecao” de consumidores e investidores e por
um conjunto de subsidios, politicas publicas e

Impostos que incentivam comportamentos
Ineficientes.

Estas distor¢cOes tornam o preco da energia
excessivamente volatil e imprevisivel

Poderemos ter um mercado eficiente sem sinais de
preco corretos?
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Precos de curto prazo formados por modelos
computacionais, sensiveis a um conjunto de
“externalidades” e utilizados em toda a cadeia de
decisoes do setor

Mix de contratacao de longo prazo, reajustes anuais
CVAs, repasse das sobrecontratacao e exposicoes ao
PLD na frustracdo de compra nos leiloes e do risco de
submercado. Subsidios para geradores, CCC, CDE...

Contratacdo por capacidade e reserva, Indices de
competitividade de fontes de geracao



1 n

Subsidios cruzados entre classes de consumidores
Subsidios a consumidores via CDE

Politicas horo-sazonais

Definicao das tarifas de transporte (selos)
Diferimentos tarifarios

Programas de universalizacao

Politica de crédito (RGR, BNDES)
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Plataforma regulatoria estaria afastando o mercado
livre da expansao competitiva?

Modelo atual, mesmo com a reducao do alfa a
zero, soO estimularia a venda para o mercado livre
guando os precos fossem mais altos do que o
livre? Isso seria sustentavel?

Energia incentivada estaria sendo “enxugada”
pelos leiloes regulados?
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Project finance - BNDES (FAT)
Contratacao de longo prazo, recebiveis diluidos

Riscos transferidos aos consumidores (submercado,
custo do combustivel). “Blindagem” aos sinais de
Preco e repasse nao transparente ao consumidor.
Sinal de preco amortecido. Congelamento do futuro.
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Atratividade nas condicoes de alavancagem e reducao
pontual da carga tributaria

Reducao do preco da energia pela reducao do custo do
capital de terceiros e pela reducéo dos riscos do negdcio






Minimizar risco de preco para oferta e demanda

Sinalizar precos futuros para decisfes de
Investimento, producao e consumo

Oferecer seguranca contra riscos de credito,
liguidez e oportunidade de participacao no mercado

Oferecer referéncia de receitas futuras para lastrear
filnanciamentos






Minimizar risco de preco para oferta e demanda

Oferta nao esta exposta ao risco de preco (exceto
pela variacao do indice de correcao)

Maior parte da demanda é insensivel ao sinal de
preco, amortecido no mix tarifarios e nos meandros
do processo de revisdes e reajustes



Sinalizar precos futuros para decisfes de
Investimento, producao e consumo

Precos sinalizados por modelos matematicos,
decisOes de investimento tomadas a partir de
decisOes de planejamento. Consumo nao reage a
sinais de preco



Oferecer seguranca contra riscos de credito,
liguidez e oportunidade de participacdo no mercado

Riscos de credito mitigados pela venda ao ACR, no
longo prazo, pela diluicao no mercado cativo

Nao ha liquidez na contratacao de energia, nem
possibilidade de participacao para players de fora
do mercado



Oferecer referéncia de receitas futuras para lastrear
flnanciamentos

Receitas futuras definidas nas contratacoes,
financiamentos assegurados a taxas atrativas pelo
proprio modelo de contratacao
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Teremos muito a ganhar com a criacao de produtos
amigaveis a comercializadores, consumidores
livres e investidores, ampliando o numero de
participantes do mercado, sua liquidez e
transparéncia.

Com o0s sinais econO0micos corretos o mercado
encontrara caminhos eficientes de promover a
reacao da demanda e o financiamento da
expansao






DecisOes motivadas pelo instinto?
Baseadas na coragem frente ao acaso?
Futuro entregue a Deus?

Liberdade — responsabilidade
Oportunidade — risco

Beneficio — valor gerado para o sistema
Competéncia e Conhecimento






