Reflexdes sobre as decisdes que regulamentam a possibilidade de republicacéo do
PLD

Em 2013, a Diretoria-Colegiada da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL)
deliberou pela emissdo da REN 568/13 (REN 568), que veio a estabelecer as condigdes
e prazos para que a Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE)
republicasse o Preco de Liquidacéo das Diferengas (PLD).

A despeito da clara oposicdo do mercado contra tal permissivo, manifestada pela
contribuicdo de 11 dos 15 agentes e associacdes que ofereceram contribuicbes a
audiéncia publica 035/2013 (ABRACE, ABRACEEL, ABEEG¢lica, ABRAGE, ABRAGEF,
ABIAPE, ANACE, APINE, CEMIG, EDP e NEOENERGIA manifestaram-se contrarias a
qualquer republicacdo do PLD, ABRADEE, AES BRASIL, CCEE e PETROBRAS néo se
manifestaram), a possibilidade de republicacdo do prego foi estabelecida pela ANEEL
na publicacdo do normativo, que rechagou todos 0s argumentos contrarios apresentados.

Em 2017, com base em insistentes pleitos formulados pelas associacbes ABRACEEL,
COGEN, UNICA e o proprio Férum das Associacdes do Setor Elétrico (FASE), que
unanimemente posicionaram-se pela revogacdo do dispositivo que permite ao regulador
determinar a republicacdo do PLD e renovaram ao regulador o pedido de alteracédo
desse normativo, frente aos impactos decorrentes da regra vigente aos agentes de
mercado, a ANEEL reabriu a discussdo sobre a possibilidade de republicacdo do PLD,
desta feita por intermédio da Audiéncia Publica 025/17, que se propde a receber
subsidios para revisdo da REN 568 até o dia 03/7.

Para frustracdo geral, todavia, o texto da Nota Técnica 048/2017-SRG-SRM/ANEEL,
de 12/5/17, na qual as areas técnicas da ANEEL afetas a matéria analisaram o pedido
apresentado pelo conjunto de associacbes setoriais, evidencia que as duas
Superintendéncias ndo pretendem acatar tal pedido, uma vez que propem mudancas
apenas cosméticas no texto da Norma e sequer reconhecem que a republicacdo do PLD
provoca impactos financeiros aos agentes na liquidacdo do MCP.

As areas técnicas entendem que ndo foram apresentados novos argumentos em relacao
aqueles ja apresentados nas Audiéncias Publicas anteriores que resultaram na atual REN
568, informam que “... estdo sendo incluidas algumas modificacdes que, em principio,
geram apenas beneficios a atual norma, seja em relacéo ao carater preventivo para se
evitar a ocorréncia de erros, seja no sentido de se reduzir os casos elegiveis para a
republicacdo”.

Ora, se foi pedida a revisdo da norma, entende-se que sim, se sdo apresentados o0s
mesmos argumentos esses devem ser de novo avaliados, mesmo porque alguns ndo
foram sequer enfrentados ou contestados e, para outros, o tempo mostrou que ha
necessidade de reexame.

Ademais, ao apresentar uma interpretacdo bastante restrita €, no minimo, peculiar sobre
funcionamento do mercado, ao afirmar que “a republicagdo nado gera impactos
financeiros no Mercado de Curto Prazo”. (grifo nosso), parece evidenciar que as duas
Superintendéncias consideram o assunto superado, e que ndo pretendem avancar da
posicdo atual. Sua interpretacdo simplista sobre a inexisténcia de impactos financeiros
considera que, como o MCP ainda ndo foi liquidado pela CCEE, 0s agentes ndo sdo
impactados financeiramente, desprezando o impacto sobre a expectativa de receita



futura das empreas, que é igualmente representada em seus respectivos balancos
patromoniais. Ou seja, todos os agentes de mercado e consumidores sdo,
inevitavelmente, afetados pela republicacdo do PLD, independentemente de os valores
ainda ndo terem sido liquidados.

Além da liquidacdo do MCP, a republicacdo do PLD impacta as transa¢fes comerciais
ja consolidadas, como é o caso de contratos bilaterais que tem como referéncia de prego
0 PLD ou que foram negociados a preco fixo, mas levando em consideracdo o PLD ja
conhecido, e os agentes que, em funcdo do PLD publicado, alteraram sua posigéo
credora/devedora no Mercado de Curto Prazo (MCP) através da compra/venda de
energia ou aumento/diminui¢cdo do consumo e geracao.

Esse entendimento da Aneel desconsidera, ainda, que a simples possibilidade de haver
revisdo retroativa do valor do PLD prevista na REN 568, independentemente da sua
materializacdo, gera o risco de haver alteracdo na posicdo dos agentes do mercado, ou
seja, eleva o risco de comercializagdo de energia. Esse risco, como qualquer outro, é
precificado, o0 que simplesmente encarece 0 preco da energia sem que haja
contrapartida.

N&do obstante esses fatos, a posicdo da ANEEL é que ndo hd o que quantificar,
tampouco relacionar quais agentes seriam impactados, e que, portanto, ndo cabem
analises quantitativas para a realizacdo de uma Andlise de Impacto Regulatoria,
dispensando-a sumariamente, sem justificativa minimamente consistente com os fatos.

A Otica da avaliacdo da Agéncia esta claramente resumida em paragrafo constante da
referida NT 048/2017-SRG-SRM/ANEEL, onde se pode ler que “A existéncia de um
normativo que discipline o tratamento a ser conferido no caso de identificacdo de
erros na formacdo do preco é imprescindivel para dar seguranca e previsibilidade ao
setor de energia elétrica, além de promover melhorias no processo.” (grifo nosso)

Ora, ndo ha como discordar dessa afirmacdo, mas o permissivo para republicacao,
todavia, invalida essa tese, posto que, ao contrario do pretendido, qualquer republicacédo
de um preco calculado de forma ex-ante, que baliza as transa¢6es do mercado e serve
como parametro para a estipulacdo de valores contratuais acarreta, por 6bvio, enorme
insegurancga e imprevisibilidade ao setor de energia elétrica.

E curioso observar que a revisio retroativa do PLD s6 é apoiada dentro de algumas das
estruturas institucionais do setor, uma vez que agentes setoriais sd0 quase que
unanimemente avessos a essa pratica. Essa forte reacdo dos agentes de merado se deve,
justamente, pelos impactos econdmico-financeiros que a republicacdo do PLD ocasiona
nas empresas, ao contrario do que afirma o regulador em sua avaliagdo. O argumento
principal dos que defendem a republicacéo e que, diante de um erro, deve a Aneel atuar
para repara-lo.

E evidente que ndo se contesta a necessidade de correcdo de erros, ainda mais por parte
de uma Agéncia Reguladora, que presta um servico publico. E seu dever de oficio, ao
constatar uma irregularidade, corrigi-la, de pronto. A reparacdo do erro ndo implica,
contudo, a republicagdo do PLD, mas, sim, a corre¢do do problema dali em diante, além
de aprimorar 0s processos para evitar sua repeticdo. A nao republicacdo do PLD néo
significa auséncia de acdo fiscalizadora por parte da ANEEL ou impunidade quanto a



eventual erro. Apuradas as causas, devem ser corrigidos os processos e aplicadas as
normas em vigor.

O que se questiona, € a motivacdo para a decisdo de estabelecer um regulamento que
discipline, além da necessaria correcdo dos erros, a republicacdo pretérita. Ndo se
encontra nos processos que tratam o tema na ANEEL, o fundamento da Agéncia para
justificar tal decisdo, uma vez que tanto as notas técnicas produzidas quanto os votos de
abertura e fechamento das APs 073/11 e 035/13 limitaram-se a refutar superficialmente
todos os argumentos apresentados contrarios a sua pretensdo, mas nao oferecem
justificativas para sustentar a possibilidade de republicacéo do PLD.

Deve-se lembrar que as decisdes da ANEEL, como de resto de qualquer 6rgdo da
administracdo publica, devem ser motivadas. No entanto, nao esta explicitado ou posto
em discussdo o objetivo da republicacdo, ou quais beneficios a alteracdo do preco
passado traz ao sistema elétrico, ao mercado, ou aos agentes. Em outras palavras, ndo ha
a necessaria motivagao.

Percebe-se dessa argumentacdo, da qual ndo se discorda, é preciso enfatizar, que dela
surge outra consequéncia, essa sim sem sustentacéo ou justificativa: se ha erro, deve-se
corrigi-lo e retroagir a correcdo. Assim, da conclusdo 6bvia que a deteccdo de erro
material na formacdo do PLD exige sua correcdo, interpretou-se que havia também
necessidade de retroacdo, mas ndo se fundamentou essa decisao.

Essa solucdo exemplifica bem o que esta a se afirmar aqui. Como dito, entende-se que
deveria haver justificativa ou motivacdo para republicar o PLD. Se ndo ha
fundamentacdo para tanto, por que fazé-lo? Se ha tal fundamentacdo (embora nunca
explicitada, talvez fosse oportuno defendé-la publicamente) porque limita-la
temporalmente e quantitativamente, como ocorre hoje? Trata-se evidentemente de uma
tentativa de medida que busca amenizar os efeitos reconhecidamente danosos da
republicacdo, mas que ndo elide o fato de que se trata de um arremedo.

A Abraceel é historicamente contraria a republicacdo, pois isso afeta profundamente a
credibilidade do PLD e do mercado de energia. Nao é possivel que passados dois meses
da celebracdo de um contrato, com preco pactuado, um 6rgdo publico, tenha o poder de
interferir com uma negociagédo livremente realizada e determinar que esse contrato nao
valha mais e que a relacdo de compra e venda precisa ser revista. 1sso é mais do que um
atraso enorme em relacdo as praticas mercantis, é a total interferéncia do Estado nas
relacBes privadas.

Sugere-se, nessa esteira, que o foco do novo regulamento ora em analise impeca 0 a
pratica de republicacdo e se volte para o aperfeicoamento o processo de publicacdo do
PLD. Entende-se que existe amplo espaco para se avancar em relacdo a confiabilidade
da formacdo do PLD, que envolve aumentar a transparéncia dos processos que
envolvem a determinacao desse preco.

De fato, a dindmica de obtencdo do Custo Marginal de Operacdo (CMO), e
consequentemente do PLD, envolve a utilizagdo de uma serie de programas
computacionais com modelagem matematica complexa e cujos codigos-fontes ndo estdo
disponibilizados ou ndo sdo de facil acesso aos agentes do setor. Soma-se a isso a
extensa gama de dados e informagfes necessarios a simulagdo do sistema, provenientes
das mais variadas fontes.



Todo esse intrincado processo é passivel de falha, seja por erro na insercao de dados de
entrada, na adogdo de premissas para execugdo dos modelos computacionais, ou na
elaboracdo do codigo-fonte dos modelos.

Talvez uma forma simples de dar mais transparéncia e confiabilidade ao processo seja
antecipar a publicacdo do PLD em dois ou trés dias em relacdo ao inicio da semana
operativa, com a possibilidade de sua alteracdo nesse periodo, caso fossem identificados
erros, mas sendo vedada a republicacdo em data posterior. Embora se possa argumentar
que haveria perda de dados mais atualizados na determinagéo do preco, essa perda néo
parece ser significativa se consideradas a publicagdo semanal e o horizonte de cinco
anos.

Além disso, é fundamental que o processo de formacédo de precos possua regras claras,
com a defini¢do de responsabilidades, metodologias e procedimentos explicitos para a
inser¢do dos dados de entrada nos modelos, permitindo a reprodutibilidade do célculo
pelos agentes de mercado e a identificacdo de possiveis aprimoramentos no processo de
formacéo de precos.

Hoje, passados quatro anos, ha novamente uma enorme expectativa, quanto a decisao
que serd tomada pela diretoria colegiada da ANEEL, da qual se espera, desta feita,
atencdo as necessidades do mercado. N&o se pode esquecer que 0s temas de repercussao
geral que foram recentemente judicializados no setor foram fruto de um passado recente
em que o poder elétrico era surdo, bastante arrogante e avesso ao dialogo.

Entendemos, portanto, em nome da seguranca juridica, da estabilidade das relacGes
contratuais e da elementar l6gica econdmica, que os efeitos oriundos de corre¢es em
modelos computacionais que repercutam no PLD ndo retroajam para alcancar situacoes
ja consolidadas.



