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Comercializadoras de energia - O futuro é agora
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Num momento critico para o setor elétrico, quando o conteudo principal das informacoes e
noticias sobre o setor versam sobre a crise hidrica que o pais vivencia, as consequéncias no
atendimento ao mercado, e as acdes que estdo sendo desencadeadas para sua mitigacdo, €
importante também falarmos sobre 0 momento vivenciado pelo segmento de comercializacéo
de energia.

Nos periodos em que o PLD atinge o teto regulatério (em 2021 fixado pela ANEEL em R$
583,88 MWHh) invariavelmente surgem preocupacdes com relacdo aos riscos comerciais que
podem surgir com problemas de inadimpléncia de algumas comercializadoras de energia.

Alguns eventos de descumprimento de contratos por parte de alguns agentes do setor de
comercializagdo, conforme ocorréncias vivenciadas pelo setor no final de 2018 e inicio de
2019 e alguns outros eventos menores de inadimpléncia no final de 2020, contribuiram para
alguma perda de credibilidade em alguns agentes de comercializacdo de energia, que em sua
maioria estdo fora do mercado.

Tais eventos, apesar de negativos, contribuiram para 0 amadurecimento do mercado e a
adogdo pelos agentes de modernas técnicas de gerenciamento de riscos, estabelecimento de
analise mais rigorosa de contrapartes contratuais, e aperfeicoamento das acgdes de
monitoramento de mercado pela CCEE e ANEEL.

Em 2020, a BBCE e a B3 contribuiram na maior participacdo e popularizacdo do mercado de
derivativos de energia entre os agentes, propiciando a adocdo de mecanismos de hedge para as
operacOes realizadas no mercado fisico, até entdo praticamente inexistentes. Com estas
iniciativas ja é possivel o registro de contratos de derivativos de balcdo de energia elétrica,
que funcionam como hedge contra a volatilidade do PLD, aprimorando a gestdo de riscos e
propiciando maior previsibilidade de resultados.

A possibilidade de atuar com derivativos de energia, por si s6, € um importante avango na
mitigacdo de riscos no mercado de comercializacdo, e na sofisticacdo das operagdes deste
segmento.

Neste periodo a CCEE agiu de forma proativa, para diminuir a assimetria de informacdes
entre os agentes de mercado, e passou a divulgar o Boletim de Seguranca do Mercado e 0s
Indicadores de Seguranca do Mercado, que podem ser consultados através do seu site na
internet na se¢do Seguranca de Mercado.

Estas publicacbes da CCEE identificam os agentes que inadimpliram com suas obrigacfes no
Mecanismo de Venda de Excedentes — MVE com as distribuidoras, aqueles que néo
aportaram garantias financeiras, 0s que tiveram seus contratos ajustados no processo de
contabilizacdo da CCEE e o0s agentes com processos instaurados de desligamento por
descumprimento de obrigagdes.

A CCEE também submeteu & ANEEL, e aos agentes, trés Notas Técnicas com os temas: (i)
Critérios de Participacdo no Mercado; (ii) Garantias do MVE e (iii) Seguranca de Mercado.
Em agosto de 2020 consolidou tais posic¢Oes atraves da NT 62/2020, onde abordou os Critérios
de Entrada, Manutencdo e Saida do mercado. Esta NT foi complementada pela CCEE em



agosto de 2021, a pedido da ANEEL, através da NT 4541/2021.

Conforme consta no site da CCEE, estas NT representam “um esfor¢co para modernizar a
regulacdo, diante da tendéncia de crescimento e de ampliacéo das complexidades do ambiente
de comercializagdo de energia”, com sugestdes de melhorias no processo de avaliacao das
empresas que j& atuam ou querem passar a negociar no mercado de energia, com maior
“confiabilidade e aderéncia dos participantes a requisitos minimos de competéncia e
financeiros”.

Estes documentos da CCEE embasaram a decisdo da ANEEL em instaurar a Consulta Publica
051/2021, cujo periodo de contribuicdes dos agentes foi fixado até 17/09/2021.

O mercado devera apresentar suas contribuicGes e sugestdes, e aguarda uma proposta de
consenso que possa auxiliar e aperfeicoar os mecanismos existentes de seguranga de mercado,
de forma a dar alternativas regulatorias seguras e transparentes para todo o setor.

As comercializadoras de energia, de forma majoritaria, tem aprimorado permanentemente seus
processos de gestdo, que envolvem a exceléncia continuada no atendimento ao consumidor no
mercado livre, o relacionamento contratual com agentes geradores e comercializadores
previamente aprovados pelas métricas de risco adotadas em cada companhia, contratacdo e
manutencdo de profissionais proprios cada vez mais capacitados e valorizados no mercado,
conhecimento profundo da regulagéo e das regras de comercializacdo de energia e utilizagdo
de modelos de gerenciamento de risco e formacdo de precos modernos e eficientes.

Com a evolugdo gradativa do mercado de derivativos de energia para uma futura “clearing
house” (que serd a responsavel por garantir seguranca ao mercado e definir os limites de
crédito e de operacBes para 0s agentes participantes), e a crescente entrada de agentes
financeiros no mercado, o segmento de comercializacdo tende a ser robusto e seguro.
A abertura do mercado para todos os consumidores, a evolucao tecnolédgica e a modernizagao
do setor, certamente alcardo a comercializacdo de energia a uma patamar ainda mais
estratégico no ambito do setor elétrico brasileiro, proporcionando aumento de valor agregado
aos agentes de geracdo e consumidores de energia nos processos de gestdo, e garantindo um
ambiente competitivo, no qual o principal beneficiario sera o consumidor de energia, que tera
opcOes de fornecedores e pre¢os, em um ambiente livre e com regras transparentes.

Para se atingir este futuro, que certamente esta se aproximando de forma irreversivel, é preciso
que alguns cuidados sejam tomados tanto pelas instituicGes do setor como pelos agentes, para
permitir que o segmento de comercializacdo de energia possa crescer de forma continua e
assumir seu papel relevante a que esta predestinado.

Importante destacar que num setor energético predominantemente hidrelétrico como o
brasileiro, a volatilidade de precos naturalmente ocorre em fungéo das afluéncias e do clima,
em muitos aspectos ndo gerenciavel pelos agentes e pelas instituicdes do setor. Portanto, 0s
riscos da atividade de comercializacdo sempre irdo existir e sdo inerentes a prépria dindmica
de formagdo de pregos e caracteristicas da oferta de energia no pais. A existéncia de riscos ndo
deve ser fator de restricfes ou de julgamentos negativos precipitados. O que deve ser exigido
dos agentes é a utilizacdo de métodos de gerenciamento e mitigacdo destes riscos, e a
existéncia de um ambiente de comercializacdo onde todos os agentes possam realizar suas
operagfes com seguranca e com limites de créditos definidos de forma transparente e com
metodologia aceita pelo mercado.

O que se percebe em algumas manifestacdes de responsaveis pelas instituicdes do setor € uma
preocupacao que beira ao pré-julgamento que hd ma fé generalizada no mercado, e que ac¢Ges
devem ser tomadas para combater estes desvios supostamente mal-intencionados. Isso nao é
verdade e é importante registrar. Como em todos as atividades, desvios de conduta podem
ocorrer, e 0 que o setor precisa é de critérios transparentes de participagdo no mercado, com a
garantia de competigéo e regras para evitar a concentracdo de mercado em poucos agentes, e
punicdo célere aos desvios verificados.



Um outro fato recente, que precisa ser analisado e refletido pelo setor e pelas instituicdes, € o
pedido publico de informagdes sobre operacbes e comportamento de agentes de
comercializacéo realizado pela ANEEL junto a CCEE. N&o se discute o direito da ANEEL em
requerer quaisquer informacdes dos agentes regulados do mercado. No entanto deve-se tomar
muito cuidado com a forma como isso e feito, principalmente num ambiente aberto e
competitivo, em que qualquer duvida manifestada por uma agéncia com credibilidade como a
ANEEL, infundada ou nédo, pode destruir a capacidade de participacdo no mercado do agente
envolvido, trazendo uma retroalimentagdo nociva que pode fazer que um agente que age de
forma correta possa simplesmente perder a capacidade de operar no mercado devido a um
questionamento do érgdo regulador feito de forma indevida.

Como concluséo é possivel vislumbrar o crescimento seguro da comercializa¢do de energia no
pais, com um horizonte de eventos ja tracado para que seja propiciada a total liberdade de
escolha dos fornecedores de energia pelos consumidores, 0 que se revertera em seu proprio
beneficio, razdo de existir do setor elétrico brasileiro.
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