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Leiloes de Energia Nova de 2017
Apresentando os resultados e como isso afeta os estudos de planejamento energético

Em dezembro de 2017 foi retomada a contratacao
de novos empreendimentos de geracao de energia
elétrica no Brasil por meio de leildes estabelecidos
pelo Ministério de Minas e Energia (MME). No dia 18
foi realizado um Leildo de Energia Nova “A-4", para
inicio de suprimento em de janeiro de 2021, e no
dia 20 foi realizado o Leildo de Energia Nova “A-6",
para inicio de suprimento em janeiro de 2023.

Estes leildes se destinam ao suprimento do mercado
regulado, oferecem contratos de longo prazo aos
geradores, compram projetos de geragao respalda-
dos por energia firme e fazem parte do mecanismo
para adequabilidade do suprimento do pais.

A realizacdo desses dois leildes é relevante por con-
solidar mecanismos que ja vinham sendo testados
nos anos anteriores, tal como uma etapa preliminar
de disputa da capacidade disponivel do sistema de
transmissao, enquanto também foi uma oportuni-
dade para promover, com sucesso, aperfeicoamen-
tos nos mecanismos, tais como uma nova sistemati-
ca, novos requisitos de qualificagdo dos vendedores
e modificacao das obrigacoes de entrega de energia
de empreendimentos edlicos e termelétricos.

A seguir descrevemos 0s aspectos mais relevantes
dos dois leildes realizados em dezembro de 2017
destinados a contratacao de novos empreendimen-
tos de geragao, o papel da EPE e discutimos como
isto afeta os estudos de planejamento energético do
pais.

DIRETRIZES GERAIS

Ambos os leildes foram agendados pelo MME em 04
de agosto de 2017, por meio da Portaria n°
293/2017. Posteriormente, a Portaria n® 390/2017
definiu as diretrizes da sistematica. Sua realizacao
tem como objetivo a contratacdo da demanda de
energia declarada pelas distribuidoras, para atendi-
mento a seus consumidores cativos.

De acordo com o conjunto de diretrizes definidas
pelo MME, com o suporte da EPE, os leildes foram
realizados considerando produtos por tecnologia.

No “A-4", foram quatro produtos, destinados a em-
preendimentos: (i) edlicos; (ii) solar fotovoltaicos;
(iii) termelétricos a biomassa; e (iv) pequenas cen-
trais hidrelétricas (de 5 a 30 MW) e centrais gerado-
ras hidrelétricas (de 1 a 5 MW). Cada tecnologia
compete exclusivamente em seu produto. No “A-6",
foram quatro produtos, destinados a empreendi-
mentos: (i) edlicos; (i) termelétricos a biomassa ou
a carvao; (iii) termelétricos a gas natural; e
(iv) usinas hidrelétricas (acima de 30 MW) e peque-
nas centrais hidrelétricas (de 5 a 30 MW).

Os prazos dos contratos variaram de 20 a 30 anos,
em fungao da fonte e do leildo. Os contratos sao
denominados em Reais (BRL) e indexados pela in-
flacao brasileira. No caso das termelétricas, a parce-
la combustivel possui uma indexacdo possivel em
funcao de precos internacionais e cambio.

Devido ao horizonte de entrega estar fora do alcan-
ce das acdes de planejamento, no caso do Leildo
“A-4", foi prevista a disputa dos geradores pela ca-
pacidade disponivel do sistema de transmissao, de-
terminada em estudo efetuado pelo ONS, baseado
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em premissas estabelecidas conjuntamente entre
EPE e ONS. Para o leilao A-6, essa etapa nao foi
adotada, pois o planejamento possui mais tempo
para licitar ativos de transmissao que aliviam poten-
ciais congestoes no horizonte 2023.

RESULTADOS

No Leilao “A-4”, 7 distribuidoras contrataram
220 MW médios, correspondendo a uma capacidade
instalada de 674,5 MW, a um preco médio de
R$ 144,51/MWh, oriundos de 2 empreendimentos
hidrelétricos (11,5 MW), 1 a biomassa de cana de
acucar (25 MW), 2 edlicos (64 MW) e 20 fotovoltai-
cos (574 MW / 790,6 MWp). Os precos médios de
venda por produto foram R$ 181,63/MWh (hidrelé-
trica), R$ 234,92/MWh (biomassa), R$ 108,00/MWh
(edlica), e R$ 145,68/MWh (solar).

No Leildo “A-6”, um conjunto de 25 distribuidoras
contrataram 2.736,6 MW médios a um prego médio
de R$ 189,45/MWh, oriundos de 6
empreendimentos hidrelétricos (139 MW), 6 a
biomassa de cana de acucar e
residuos de madeira, (177 MW), 2 termelétricos a
gas natural (2.138,9 MW) e 49 edlicos (1.386,6
MW). Os precos médios de venda por produto
foram R$ 219,20/MWh (hidrelétrica),
R$ 216,82/MWh (biomassa), R$ 213,46/MWh (gas
natural), e R$ 98,62/MWh (edlica).

A Figura 1 apresenta um resumo das contratagoes,
em capacidade instalada total por fonte e preco
médio da energia, no caso das hidrelétricas
(contrato por quantidade), ou ICB, no caso das
demais fontes (contrato por disponibilidade).

Além dos precos competitivos para as renovaveis, a
EPE destaca positivamente a contratacao de terme-
létrica a gas natural com custo variavel unitario bas-
tante baixo, baseada na utilizacdo do gas local (as-
sociado, do pré-sal), a precos competitivos (de gas
e energia) localizadas no centro de carga. A estra-

! Exceto no caso das hidrelétricas (contratos por quantidade), os pregos
aqui mencionados referem-se, na verdade, ao ICB (indice custo benefi-
cio para o consumidor), pois contabiliza além dos pagamentos ao gera-
dor, uma estimativa de liquidacao de diferencas, que nos contratos por
disponibilidade ficam a cargo do consumidor.

tégia de sazonalizacao de sua inflexibilidade e o
baixo custo varidvel levardo possivelmente a um
despacho continuo (“na base”). Isto mostra a com-
patibilidade entre o mix de expansao e as necessi-
dades da operacdo. Além disso, as térmicas contra-
tadas podem servir de ancora para o desenvolvi-
mento do gas do pré-sal, o que produzird um feed-
back positivo para o desenvolvimento da industria
de gas do pais.
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Gréfico 1 — Resultados Leilbes A-4 e A-6 de 2017

Fonte: elaboracéo propria a partir de dados publicados pela CCEE.

10 ASPECTOS DESTACADOS PELA EPE

1. Novos horizontes de entrada em operacdo
e um cronograma anual de leilées

Com a instauragao do Decreto 9.143/17, a partir de
agosto de 2017 o MME passou a ter maior flexibili-
dade na definigao dos horizontes de inicio de supri-
mento nos leildes de energia nova. Se antes essa
modalidade de leildo estava restrita ao suprimento a
partir do 39 e 59 anos, contados a partir do ano de
realizacao do leildao (os conhecidos leildes a “"A-3" e
“A-5"), agora é possivel a realizacao de leildes “A-4"
e “A-6", permitindo prazos muitas vezes mais ade-
quados para implantacao dos projetos.
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Este mesmo Decreto exige que o MME publique, até
marco de cada ano, um calendario de leildes para o
ano corrente. Tal previsibilidade é fundamental para
que os investidores possam se planejar para os lei-
Ides do ano e para que as distribuidoras possam
planejar melhor suas compras de energia.

2. Uma nova sistematica

A sistematica, que dita as regras da competicdo no
leildo, foi modificada para ambos os leildes em rela-
¢do aos certames anteriores. Até entdo, a disputa
ocorria em uma etapa uniforme de prego descen-
dente seguida de uma etapa final discriminatéria.
Os leildes de 2017, que seguem ocorrendo pela
internet, adotam um leildo de preco discriminatério
continuo: competidores dao lances fechados livre-
mente e a cada lance, em qualquer produto, o cro-
nometro € reiniciado. Os lances, para serem aceitos,
devem ser iguais ou menores que o0 preco marginal
(corrente) do respectivo produto menos um decre-
mento minimo previamente definido pelo leiloeiro. O
leildo se encerra quando nenhum competidor apre-
senta novas ofertas para nenhum produto. A nova
sistematica demonstrou ter contribuido para uma
forte competicao, na medida em que ficou mais
dificil prever as estratégias dos competidores.

3. Disputa pela capacidade remanescente do
sistema de transmissao

Nos leildes de geragao, o risco de transmissao per-
tence ao gerador. Ou seja, se o gerador ficar pronto
e nao houver a capacidade de transmissao necessa-
ria para o escoamento de sua energia, € de sua
responsabilidade comprar energia para compensar
(financeiramente) a falta de entrega. Uma vez que
0 prazo para a licitacdo e implantacao de novas
obras de expansao e reforco da Rede Basica tem
sido superior ao horizonte de um leilao “A-4", ndo
ha tempo habil para realizar o planejamento, licita-
¢do e construcao das linhas de transmissao para
garantir que todos os empreendimentos contratados
pudessem se conectar nos pontos escolhidos no
momento do cadastramento do projeto.

No entanto, para facilitar a gestao de riscos do ge-
rador, especificamente no Leildo “A-4" foi prevista
uma primeira etapa de disputa pela capacidade dis-
ponivel do sistema de transmissdo, determinada em
estudo conjunto realizado pelo ONS e EPE. Apesar
de nao ser uma garantia de conexao do empreen-
dimento no ponto solicitado, esse mecanismo é
fundamental para mitigar o risco da conexao para
os investidores, pois apenas permite competicao em
locais onde a rede comporta.

4. Novos requisitos para habilitacao dos
vencedores nos leiloes

Os leildes de energia de novos empreendimentos de
geracao possuem duas etapas de habilitacdo: a téc-
nica (projetos), previamente a competicao; e a dos
vencedores (empresas), apos a competicao.

A habilitacdao técnica é realizada pela EPE e pré-
seleciona aqueles que atendem a requisitos mini-
mos de qualidade, o que inclui a consisténcia técni-
ca do projeto, a licenca ambiental, um estudo inde-
pendente de cdlculo da produgdo de energia ou os
acordos de suprimento de combustivel, a compro-
vacao da regularidade fundiaria e do direito de usar
o terreno destinado as obras de implantagdo, o pa-
recer de acesso a Rede Basica ou da distribuidora,
outorga de uso da agua ou equivalente, etc.

Principais requisitos para habilitacdo técnica

Fontes/tecnologias

Requisitos a que se aplicam

Ficha de dados corretamente

preenchida Todas
Registro na ANEEL Todas
Projeto / Memorial Descritivo Todas
Licenga ambiental Todas

Outorga de uso da agua (ou | Hidrelétricas de qual-

declaracdo de disponibilidade | quer porte e termelé-
hidrica para hidrelétricas) tricas
Comprovacao do direito de Todas, exceto hidrelé-

uso do terreno tricas >5MW

Certificacao independente de

medicdo do recurso energéti-

ca e produgao de energia do

projeto

Termos de compromisso de
suprimento de combustivel
(diversos elos da cadeia de

Edlicas e fotovoltaicas

Termelétricas
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Requisitos Fontes/ tecno_logias
a que se aplicam
suprimento)
Informacgdo de acesso a Rede
Basica ou distribuigdo, ou Todas
equivalente

Por outro lado, apds o leildo, os vencedores devem
atender a um conjunto de requisitos de habilitagao
juridica, fiscal, econémico-financeira e técnica. No
que tange a essa Ultima dimensdo, a ANEEL incor-
porou, apods audiéncia publica, exigéncia de experi-
éncia anterior em empreendimentos de geracao
(1/3 em capacidade instalada), aplicavel para aque-
les que pretendem implantar projetos acima de
300 MW. Também foi incluido requisito de nao ter
sofrido penalidades pela ANEEL nos ultimos 36 me-
ses, em decorréncia de atrasos na implantacdo de
empreendimentos®. Estes requisitos se somam
aqueles ja existentes e vém no sentido de evitar
que agentes despreparados assumam projetos de
grande monta, ampliando os riscos de ndao entrega
da energia nos prazos contratuais, com reflexos na
oferta e na seguranca do suprimento.

5., Demanda consistente com os

fundamentos econémicos e mix de
compra baseado em critérios objetivos

A demanda para os Leildes “"A-4" e “A-6" de 2017
foi baseada na declaracao das distribuidoras, cuja
projecdo de crescimento de mercado é atividade de
sua responsabilidade, sem interferéncia do governo.
Essa aderéncia busca que os investimentos na ex-
pansao da geracao estejam ancorados nos funda-
mentos econémicos da demanda de energia, permi-
tindo maior previsibilidade aos investidores.

Apods dois anos de forte retracdo econdmica, com
reflexos na demanda de energia elétrica, o Brasil
encontra-se ainda em recuperacao, com perspecti-
vas de retomada do crescimento do consumo de
energia. Nao eram esperados leildes com expressiva

2 N3o ter sofrido penalidade de caducidade de concessao ou de revoga-
cao de autorizacdo de empreendimento de geracdo e nao ter sofrido 2
(duas) ou mais penalidades de multa por atraso superior a 1 (um) ano
em qualquer dos marcos do cronograma de implantagdo, incluindo o
inicio da operagao comercial, de empreendimento de geragdao que
tenha comercializado energia no ambiente regulado, ja transitada em
julgado na esfera administrativa.

demanda das distribuidoras, pelo menos em compa-
racao aos anos anteriores a 2015. Como mostrado
em informe publico recente da EPE, o consumo de
energia do pais em 2017 estd praticamente no
mesmo patamar daquele observado em 2014.

A EPE destaca também que a reparticao desta de-
manda total a ser contratada entre os distintos pro-
dutos ocorreu de forma objetiva, baseada no mode-
lo de decisao de investimentos (MDI), que determi-
na a expansao oOtima econdmica, utilizado para
construir o plano decenal de expansao.

6. Participacdo mais seletiva das estatais

Foi possivel verificar nestes leildes menor peso de
empresas estatais no quadro resultante. No caso
dos empreendimentos a gas natural, destacaram-se
arranjos e estruturas ndao dependentes do supri-
mento da Petrobras, com maior diversidade de
agentes. Também foi possivel observar que a Ele-
trobras e suas subsidiarias nao tiveram papel de
destaque neste momento em que a empresa nao
dispOe de capital e se discute a sua privatizagao.

7. Estruturacao econémico-financeira

Com relacao a estruturacdo econdmico-financeira
dos empreendimentos, tem-se visto que o BNDES
continua atuando para dar sustentacao aos futuros
investimentos, mas os agentes tém buscado solu-
¢Oes diversas nao necessariamente dependentes do
banco estatal. Na opinido da EPE, os seguintes fato-
res foram relevantes para atingir os pregos finais:

e Debéntures de infraestrutura como alternati-
va ou complementagao ao BNDES;

e Participacao de export credit agencies (ECA)
junto a fabricantes de equipamentos como
catalizadores de financiamentos competitivo
e em moeda estrangeira;

e Participagao de bancos internacionais (insti-
tuicdes de crédito multilaterais e bancos co-
merciais) na financiabilidade;

e Estruturas de corporate-finance.
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8. Novos patamares de precos revelados

Novas referéncias de precos foram obtidas. Estas
foram influenciadas pela conjuntura (ampla oferta
de projetos e estoque de equipamentos, demanda
menos expressiva que nos anos anteriores a 2015)
e, também refletem a curva de aprendizado, a bus-
ca por sinergias, o avanco tecnoldgico, capitais a
custo mais baixo, etc. Destacam-se a energia fo-
tovoltaica contratada a 44 USD/MWh e a energia
edlica a 30 USD/MWh, patamares bastante inferio-
res aos observados nos ultimos anos no Brasil e que
aproximam 0s precos praticados no pais aqueles
observados recentemente em leildes realizados em
outros paises. No caso das térmicas a gas, foram
obtidos precos esperados ao consumidor da ordem
de 70 USD/MWh, que também sdao competitivos.

Nao cabe a EPE explicar a razdo dos precos obtidos,
mas, colocamos abaixo elementos que podem ter
contribuido para a obtencao dos precos finais:

e Estruturacao econdmico-financeira, incluindo
novas estratégias para lidar com risco cambial;

e Competicao nao necessariamente entre tecnolo-
gias, mas entre grupos empresariais que usam
os projetos de diferentes tecnologias como fer-
ramenta, corroborando a modalidade de financi-
amento corporativo;

e Menores custos de capital préprio;

e Estratégias de contratacdao de combustivel, in-
cluindo gas nacional (associado) e importado;

e Tomada de risco de mercado, como antecipagao
da entrada em operacao, venda de energia ao
mercado livre, hipdteses sobre o despacho da
usina e conexao a rede de transmissao.

9. Obrigacao de producao de edlicas

Desde 2009, os contratos regulados de compra de
energia de empreendimentos edlicos no Brasil tém
estabelecido compromissos de entrega de energia
em base quadrienal, com ajustes anuais, dentro de
certas margens. A partir dos leildes de 2017, os

periodos quadrienais de contabilizacdo dos com-
promissos de entrega de energia foram eliminados,
passando o acerto a se dar anualmente, em isono-
mia com o que ja ocorre com a fonte solar. Essa
nova regra busca maior aderéncia entre a gestao de
risco individual de cada projeto e as caracteristicas
fisicas (sistémicas), tal como a capacidade de regu-
larizacdo do sistema hidroelétrico existente.

10. Novas regras para projetos a gas natural

Durante o ano de 2017, o Subcomité 8, no ambito
da iniciativa do MME “Gas para Crescer”, estudou,
em conjunto com todas as partes interessadas, mo-
dificacdes no mercado de energia elétrica para me-
lhor harmonizar a integracao entre gas e eletricida-
de nos leildes. A EPE, como coordenadora deste
grupo em conjunto com o MME, destaca os seguin-
tes aspectos ja implementados neste Leilao “A-6" e
determinantes para seu sucesso:

e Possibilidade de sazonalizagao da inflexibilidade
mensalmente e sem limites, mantendo o limite
maximo de 50% de inflexibilidade anual;

e Indexacdo em dolares da parcela de custos as-
sociada a regaseificacdo do GNL;

e Reajuste mensal da parcela RFqomp;

e Possibilidade de distintas estratégias de indexa-
¢ao do custo de combustivel da parcela flexivel
e da parcela inflexivel.

ESTUDOS DE PLANEJAMENTO A LUZ DOS
RESULTADOS DOS LEILOES

Se por um lado os estudos de planejamento energé-
tico tém orientado decisOes acerca dos leildes para
expansao da matriz de geracao de energia elétrica
do Brasil, também é certo que os resultados dos
leildes retroalimentam os estudos de planejamento.
Os elementos mais relevantes dos Leildes de 2017
para o planejamento sao:

e Os custos das diferentes fontes/tecnologias
candidatas a expansao podem ser revisita-
dos a luz das ofertas apresentadas nestes
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leildes, com destaque para a edlica, solar e
gas natural, devendo ser considerado que
alguns fatores sdao conjunturais.

Esses dados sao entrada para o Modelo de
Decisdao de Investimento — MDI e se refle-
tem claramente nas escolhas que buscam
minimizar o custo final da energia.

Dessa forma, os resultados dos leildes pro-
duzem informagdes que podem (e devem)
contestar as premissas do planejamento,
devendo ser reconhecida a assimetria de in-
formacao entre o planejador e os empreen-
dedores.

Os resultados sao reveladores da importan-
cia crescente do planejamento proativo da
expansao da transmissao, como fator central
no sucesso da expansao da geragao. Em ca-
sos especificos, para projetos ou conjunto de
projetos de maior porte, a contratacdo vin-
culada de geracao e transmissao pode vir a
ser uma estratégia a ser explorada.

Dada a diversidade de recursos renovaveis
no pais e suas complementariedades de
producao, bem como a competitividade re-
velada neste leildao, é importante estudar a
participacao de portfolios de projetos como
entidades ofertantes nos leildes. A participa-
¢ao de projetos “hibridos” — por exemplo de
portfdlio entre solar e edlica — sdo um pri-
meiro caminho, mas portfolios mais flexiveis
e genéricos devem ser considerados.

A contratacdo de projeto termelétrico a gas
natural com suprimento a partir de reservas
nacionais offshore aponta para a crescente
viabilidade de um modelo para monetizacao
do gas do pré-sal, com CVU baixo e possibi-
lidade de manter perfil de geracao menos
sazonal (mais flat), contestando competido-
res com perfil mais flexivel e sazonal, porém
com CVU mais alto (prémio pela flexibilida-
de).

O resultado anterior mostra que € possivel
permitir menos “amarras” na contratagao de
projetos de diferentes niveis de flexibilidade,
buscando sempre a contestabilidade entre
as distintas caracteristicas de projetos den-
tro de uma dtica de interesse econémico de
diferentes niveis de flexibilidade e inflexibili-
dade para o sistema.

O histodrico de projetos termelétricos contra-
tados sugere cautela e atencdo a implanta-
¢ao dos novos empreendimentos contrata-
dos. Requisitos mais fortes de habilitacdo e
enforcement dos contratos pode atuar no
sentido da melhoria da taxa de sucesso.

A EPE deve seguir apoiando o MME e as
demais instituicdes na melhoria dos proces-
sos de leildes do pais, como em habilitagdo,
sistematica, agilidade, etc.
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