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� “Injusta”: sim, imprevisível: não – a crise atual. 
Sairemos dela melhores do que entramos?

� Preços presentes e futuros da energia: contribuição 
(?) para a eficiência e segurança do mercado e 
para a sustentabilidade da oferta. Uma visão 
global.

� O Papel da demanda: pagar a conta ? 
� Mercado Futuro de Energia: estamos prontos para 

ele? Alternativas ?
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� Perda de capacidade de geração
� Não atualização da curva de aversão a risco
� Início fraco de período chuvoso de 2008
� Não participação do Mercado Livre na expansão
� Mercado teve pouco tempo para se ajustar e 

explorar novos caminhos
� Estão explicitadas as oportunidades de 

aperfeiçoamento: sinais de preço e modelo de 
contratação
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� Garantias proporcionais ao risco que cada agente 
aporta para o sistema (o histórico não parece ser o 
melhor parâmetro para essa avaliação). 

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

� Considerar garantias mínimas proporcionais à
dimensão de cada agente. 
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http://ec.europa.eu/energy/electricity/package_2007/index_en.htm



ec.europa.eu/energy /electricity /index_en.htm



http://www.ferc.gov



http://www.ferc.gov



http://www.isorto.org



http://www.iso-ne.com/



http://www.compete.org/
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� Preservar princípios e regras
� Contratação e financiamento para 

Investimentos na expansão

� Garantias e penalidades
� Formação de preços

� Reação da demanda
� Alocação dos

custos com segurança
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� Preservar princípios e regras
� Aproveitar oportunidade de aprendizado

� Contratação e financiamento para 
Investimentos na expansão

� Garantias e penalidades

� Formação de preços
� Reação da demanda

� Alocação dos
custos com segurança

Contratação - expansão

Preços - incentivos
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� Produto (condições de fornecimento)
� Condições comerciais (preço, prazo e liquidez da 

contratação)
� Oferta e financiamento devem se adaptar às 

condições da demanda, e não vive versa
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� O setor elétrico é marcado pela distorção de seus 

preços (energia e transporte) por uma visão de 
“proteção” de consumidores e investidores e por 
um conjunto de subsídios, políticas públicas e 
impostos que incentivam comportamentos 
ineficientes.

� Estas distorções tornam o preço da energia 
excessivamente volátil e imprevisível 

� Poderemos ter um mercado eficiente sem sinais de 
preço corretos?
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� Preços  de curto prazo formados por modelos 
computacionais, sensíveis a um conjunto de 
“externalidades” e utilizados em toda a cadeia de 
decisões do setor

� Mix de contratação de longo prazo, reajustes anuais 
CVAs, repasse das sobrecontratação e exposições ao 
PLD na frustração de compra nos leilões e do risco de 
submercado. Subsídios para geradores, CCC, CDE...

� Contratação por capacidade e reserva, Índices de 
competitividade de fontes de geração
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� Subsídios cruzados entre classes de consumidores
� Subsídios a consumidores via CDE
� Políticas horo-sazonais
� Definição das tarifas de transporte (selos)
� Diferimentos tarifários
� Programas de universalização
� Política de crédito (RGR, BNDES)















� Plataforma regulatória estaria afastando o mercado 
livre da expansão competitiva?

� Modelo atual, mesmo com a redução do alfa a 
zero, só estimularia a venda para o mercado livre 
quando os preços fossem mais altos do que o 
livre? Isso seria sustentável?

� Energia incentivada estaria sendo “enxugada”
pelos leilões regulados?
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� Project finance - BNDES (FAT)
� Contratação de longo prazo, recebíveis diluídos 
� Riscos transferidos aos consumidores (submercado, 

custo do combustível). “Blindagem” aos sinais de 
preço e repasse não transparente ao consumidor. 
Sinal de preço amortecido. Congelamento do futuro.



Atratividade nas condições de alavancagem e redução 
pontual da carga tributária

Redução do preço da energia pela redução do custo do 
capital de terceiros e pela redução dos riscos do negócio





� Minimizar risco de preço para oferta e demanda
� Sinalizar preços futuros para decisões de 

investimento, produção e consumo
� Oferecer segurança contra riscos de crédito, 

liquidez e oportunidade de participação no mercado
� Oferecer referência de receitas futuras para lastrear 

financiamentos
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� Minimizar risco de preço para oferta e demanda
� Oferta não está exposta ao risco de preço (exceto 

pela variação do índice de correção)
� Maior parte da demanda é insensível ao sinal de 

preço, amortecido no mix tarifários e nos meandros 
do processo de revisões e reajustes
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� Sinalizar preços futuros para decisões de 
investimento, produção e consumo

� Preços sinalizados por modelos matemáticos, 
decisões de investimento tomadas a partir de 
decisões de planejamento. Consumo não reage a 
sinais de preço 
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� Oferecer segurança contra riscos de crédito, 
liquidez e oportunidade de participação no mercado

� Riscos de crédito mitigados pela venda ao ACR, no 
longo prazo, pela diluição no mercado cativo

� Não há liquidez na contratação de energia, nem 
possibilidade de participação para players de fora 
do mercado
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� Oferecer referência de receitas futuras para lastrear 
financiamentos

� Receitas futuras definidas nas contratações, 
financiamentos assegurados a taxas atrativas pelo 
próprio modelo de contratação
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� Teremos muito a ganhar com a criação de produtos 
amigáveis a comercializadores, consumidores 
livres e investidores, ampliando o número de 
participantes do mercado, sua liquidez e 
transparência.

� Com os sinais econômicos corretos o mercado 
encontrará caminhos eficientes de promover a 
reação da demanda e o financiamento da 
expansão
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Consumidor
Comercializador

Gerador

Investidor
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� Decisões motivadas pelo instinto?
� Baseadas na coragem frente ao acaso?
� Futuro entregue a Deus?

� Liberdade – responsabilidade
� Oportunidade – risco   
� Benefício – valor gerado para  o sistema
� Competência e Conhecimento
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